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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2016 for Victor Gruppen Holding ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet og koncernregnskabet giver efter min opfattelse et retvisende billede af selskabets og
koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets og
koncernens aktiviteter og koncernens pengestremme for 2016.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kobenhavn, den 5. juli 2017

Direktion

Torben Bo Olsen
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Victor Gruppen Holding ApS

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af koncernens og
selskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016 i over-
ensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret koncernregnskabet og drsregnskabet for Victor Gruppen Holding ApS for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2016, der omfatter resultatopggerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, her-
under anvendt regnskabspraksis, for savel koncernen som selskabet samt pengestreamsopggerelse for koncer-
nen (“regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere beskrevet i re-
visionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uathengige af koncernen i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grund-
lag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnéet
ved revisionen eller pd anden méade synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede oplysninger i henhold
til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kon-
trol, som ledelsen anser for nadvendig for at udarbejde et regnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset
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Den uafhangige revisors revisionspategning

om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne til at
fortseette driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt
at likvidere koncernen eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare
dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opné hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspédtegning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i
Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som brugerne treffer pa grundlag af
regnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinfor-
mation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste ude-
ladelser, vildledning eller tilsideszttelse af intern kontrol.

e Opniér vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om
effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed for-
bundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens og selskabets evne
til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspa-
tegning gere opmarksom pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er til-
streekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er op-
néet frem til datoen for vores revisionspéategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog med-
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Den uafhangige revisors revisionspategning

fore, at koncernen og selskabet ikke leengere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplysnin-
gerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan
made, at der gives et retvisende billede heraf.

e Opndr vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi er
ansvarlige for at lede, fore tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores revi-
sionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
iintern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Esbjerg, den 5. juli 2017
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Alex Nyholm
statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Direktion

Revision
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Victor Gruppen Holding ApS
Hovedvagtsgade 8, 4
1103 Kebenhavn K

Telefon: +45 33 12 13 45
E-mail: lasse@vgrp.dk

CVR-nr.: 70 79 55 15
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Hjemstedskommune: Kgbenhavn

Torben Bo Olsen

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Stormgade 50

6700 Esbjerg



Koncernoversigt

Moderselskab Victor Gruppen Holding ApS
Nom. DKK 309.000

Konsoliderede 100% | Victor Gruppen Restauranter
dattervirksomheder Holding ApS
Nom. DKK 50.000

Victor Gruppen Finans ApS 100% 100% | Victor Gruppen Administration
Nom DKK 125.000 Holding ApS
Nom. DKK 50.000

Driftsselskabet Pistolstraede ApS 66,7% 100% | Victor Gruppen Ejendomme ApS
Nom. DKK 134.000 Nom. DKK 2.550.000

55,7% | German High Street Portfolio VI
ApS
Nom. DKK 1.831.599

Folgende indgar under Victor Gruppen Restauranter Holding ApS: AHTO ApS, nom. DKK 500.000, 50,4% €jet,
Café Victor A/S, nom. DKK 500.000, 50% ejet, Ravage A/S, nom. DKK 500.000, 50,2% ejet, SOVINO administration ApS,
nom. DKK 140.000, 100% ejet, SOVINO management ApS, nom. DKK 125.000, 100% ejet og Vinomio ApS, nom. DKK
80.000, 37,4% ejet.

Folgende indgar under AHTO ApS: Restaurant Geist A/S, nom. DKK 500.000, 66,8% ejet, Trattoria F A/S, nom. DKK
500.000, 100% ejet, PS 12 ApS under frivillig likvidation, nom. DKK 140.700, 66,7% ejet, KGN Pavilloner ApS under frivillig
likvidation, nom. DKK 84.000, 100% ejet, Vinomio ApS, nom. DKK 80.000, 50,1% ejet, PS Restaurant Holding ApS, nom.
DKK 50.00, 56,67% ejet og NHG 19-21 ApS under frivillig likvidation, nom. DKK 54.000, 100% €jet.

Folgende indgar under Restaurant Geist ApS: BB52 ApS under frivillig likvidation, nom. DKK 50.000, 100% €jet.

Folgende indgar under PS Restaurant Holding ApS: The Market ApS, nom. DKK 50.000, 100% €jet, El Nacional
ApS, nom. DKK 50.000, 100% ejet, Lusso ApS, nom. DKK 50.000, 70% ejet og PS Bar & Grill A/S, nom. DKK 500.000,
100% ejet.

Folgende indgar under Victor Gruppen Administration Holding ApS: First administration ApS, nom. DKK
125.000, 100 % ejet, Komplementarselskabet Cozy Ketchup ApS, nom. DKK 125.000, 100% ejet og Victor Group
International A/S, nom. DKK 500.001, 100% ejet.

Folgende indgar under Victor Gruppen Ejendomme ApS: GS 209 ApS, nom. DKK 2.780.000, 84% ejet, KG 37 ApS,
nom. DKK 80.000, 50,1% ejet og HCAB 27 ApS, nom. DKK 50.000, 100% ejet.

Folgende indgar under Victor Gruppen Finans ApS: First Pantebrevsselskab A/S, nom. DKK 500.000, 80% ejet,
Vindicatum ApS, nom. DKK 125.000, 84% ejet, Hypotheca ApS, nom. DKK 80.000, 100% ejet, Escrow Agent ApS, nom.
DKK 125.000, 100% ejet, SB Pantebreve ApS under tvangsoplgsning, nom. DKK 50.000, 100% ejet, SD 01 ApS, nom. DKK
50.000, 50,1% ejet og STL ApS, nom. DKK 50.000, 50,5% ejet.
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Hoved- og noggletal

Set over en 5-arig periode kan koncernens udvikling beskrives ved fglgende hoved- og nggletal:

Koncern
2016 2015 2014 2013 2012
Mio. DKK Mio. DKK Mio. DKK Mio. DKK Mio. DKK

Hovedtal
Resultat
Bruttofortjeneste 113 102 80 57 49
Resultat far finansielle poster 10 17 15 2 3
Resultat af finansielle poster -4 1 -1 3 -2
Arets resultat 3 13 11 5 1
Balance
Balancesum 114 116 106 87 76
Egenkapital 21 35 36 24 19
Pengestremme
Pengestrgmme fra:
- driftsaktivitet 29 27 24 11 16
- investeringsaktivitet -30 -9 -10 -24 -17

heraf investering i materielle anlesegsaktiver -28 -13 -11 -23 -30
- finansieringsaktivitet -11 -11 -5 8 5
Arets forskydning i likvider -12 6 9 -5 4
Antal medarbejdere 213 190 156 122 113
Nogletal i %
Afkastningsgrad 8,8% 14,7% 14,2% 2,3% 3,9%
Soliditetsgrad 18,4% 30,2% 34,0% 27,6% 25,0%
Forrentning af egenkapital 10,7% 36,6% 36,7% 23,3% 6,7%

Nggletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings anbefalinger og
vejledning. Der henvises til definitioner i afsnittet om regnskabspraksis.
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Ledelsesberetning

Arsrapporten for Victor Gruppen Holding ApS for 2016 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregn-
skabslovens bestemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Ars- og koncernregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Vaesentligste aktiviteter

Selskabets hovedaktivitet er konsulentvirksomhed, investering og holding.
Udvikling i dret

Koncernen har fortsat fire hovedaktiviteter:

+ Restaurantaktivitet

+ Gelds- og pantebreve, finansiel aktivitet
+ Konsulent- og administrationsaktivitet

+ Ejendomsaktivitet

Disse er placeret i hver sit holdingselskab under moderselskabet, dog ligger German High Street Portfolio
VI ApS direkte under moderselskabet, men dette selskabs ejendomsaktivitet er afviklet og selskabet bestar
séledes alene af tilgodehavender vedrgrende salget.

Arets resultat for koncernen udger DKK 5,8 mio. mod sidste &r DKK 17,2 mio., mens det
regnskabsmaessige resultat for moderselskabet for skat udger DKK -2,9 mio. mod DKK 3,5 mio. sidste &r.

Arets resultat er negativt pavirket af nogle engangsomkostninger (szrlige poster) og ekstraordinzre
lenudgifter pa i alt DKK 5,4 mio. samt en negativ dagsvardiregulering i ejendomskoncernen pa DKK 1,9
mio., og resultatet er siledes, renset for disse poster, pa niveau med sidste ar.

Aret der gik og opfolgning pa sidste ars forventede udvikling

Det primare fokus har i dret veeret rettet mod koncernens restaurantaktivitet. Denne har, renset for de
ekstraordinere poster jf. ovenfor, bidraget positivt til arets resultat med DKK 16,6 mio. for skat. Dette til
trods for, at der er etableret flere forretninger i lgbet af 2016, som har bidraget negativt til resultatet.

Sterstedelen af koncernens administrationsaktivitet er fra og med 2016 blevet integreret i
restaurantaktiviteten, og der har derfor stort set ikke vaeret nogen aktivitet i den del.

Ejendomsaktiviteten har vaeret nedprioriteret og er under afvikling. Denne bidrager negativt til arets
resultat.

Den finansielle aktivitet giver ogsa et mindre underskud i aret, dog primeert pa grund af vaerdiregulering af
en bgrsnoteret aktiebeholdning.
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Ledelsesberetning

Kapitalberedskabet

Koncernens samlede kapitalberedskab har i hele perioden varet godt, og er i 2017 blevet vaesentligt
yderligere styrket, jf. begivenheder efter balancedagen.

Szerlige risici - driftsrisici og finansielle risici

Drift

Den primere del af koncernens driftsindteaegter genereres af restaurantaktiviteten. Restaurantaktiviteten er

an

et multibrand koncept med individuelle restauranter med stor diversificering og drives fortsat pa "stand
alone" basis med en solid bagvedliggende styring. Desuden er der et stort kapitalgrundlag og stort
likviditetsflow samt en god solid udvikling med et underliggende marked i vaekst. Det er derfor ledelsens
skan, at driftsrisikoen er meget lav.

Koncernens finansielle selskaber er ugearede og egenkapitalbindingen er begranset, s de udger €j heller
en risiko.

Koncernens ejendomme er meget konservativt belant og under atheendelse og risikoen her er derfor ogsa
lav.

Markedsrisici

Restaurant- og turistmarkedet i kebenhavn er fortsat i steerk veekst. Det er derfor ledelsens vurdering, at
markedsrisici er meget lave.

Valutarisici

Koncernen er stort set ikke valutaeksponeret.

Renterisici

Koncernen har lav rentebaerende gaeld og er séledes ikke eksponeret mod renten.

Kreditrisici

Koncernen szlger stort set ikke pa kredit og har séledes ikke kreditrisici forbundet med salget. Koncernens
egen beholdning af gelds- og pantebreve er veerdifastsat meget konservativt og udger alene en meget lille
del af balancen. Det er siledes ledelsens sken, at der ikke er kreditrisici af betydning.

Likviditetsrisici

Koncernens restauranter genererer et meget stort likviditetsmeessigt overskud og har desuden jf. nedenfor
faet en kapitalsteerk partner ind i ejerkredsen, sa selskabets likviditetsrisiko er naermest ikke eksisterende.

_
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Ledelsesberetning

Begivenheder efter balancedagen

Koncernen har efter regnskabsarets afslutning atheendet 50 % af sin ejerandel i stort set hele
restaurantkoncernen til K/S Maj Invest Equity 5. Idet kapitaldelene i den del af koncernen er bogfert
meget lavt og helt uden goodwill, sa vil resultatet i 2017 blive markant positivt pavirket af denne
transaktion.

De frasolgte restauranter havde i 2016 et samlet normaliseret EBITDA pa ca. DKK 31 mio.
Med det nye partnerskab pa restaurantdelen forventer ledelsen, at kunne sztte endnu mere fart pa
vaksten i den del af koncernen og sammen med partneren kunne skabe en stor steerk restaurantgruppe i

Kebenhavn, og ledelsen vil fokusere 100 % pa udviklingen af den del af koncernen.

De fleste af koncernens ejendomsinvesteringer er enten atheendet i 2017 eller betinget athandet, og det
forventes, at denne del af koncernen helt lukkes ned i lobet af 2017/18.

Ligeledes forventer ledelsen, at administrationsdelen kan nedlukkes i lgbet af 2017 efter storstedelen i
2016 overgik til restaurantdelen.

Slutteligt er der etableret en model for selskabets gaelds- og pantebrevsaktivitet, der medferer, at denne
alene i fremtiden vil have karakter af passiv investering.

pwe
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Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Koncern Moderselskab
Note 2016 2015 2016 2015
TDKK TDKK TDKK TDKK

Bruttofortjeneste 113.063 102.239 1.880 -3.214
Personaleomkostninger 1 -89.684 -76.544 -985 0
Af- og nedskrivninger af immaterielle
og materielle anlaegsaktiver -10.480 -9.082 0 0
Andre driftsomkostninger -3.022 0 0 0
Resultat for finansielle poster 2 9.877 16.613 895 -3.214
Indteegter af kapitalandele i
dattervirksomheder 0 0 -3.479 5.654
Indteegter af kapitalandele i
associerede virksomheder -108 1.543 24 1.543
Finansielle indteegter 3 3.102 2.591 1.337 1.088
Finansielle omkostninger 4 -7.110 -3.548 -1.690 -1.529
Resultat for skat 5.761 17.199 -2.913 3.542
Skat af arets resultat 5 -3.178 -3.913 -85 864
Arets resultat 2.583 13.286 -2.998 4.406

pwe
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Balance 31. december

Aktiver
Koncern Moderselskab
Note 2016 2015 2016 2015
TDKK TDKK TDKK TDKK
Erhvervede patenter 53 89 0 0
Immaterielle anleegsaktiver 6 53 89 0 0
Investeringsejendomme 8 24.700 26.530 0 0
Andre anlaeg, driftsmateriel og inven-
tar 7 11.457 9.442 0 0
Indretning af lejede lokaler 7 42.950 32.862 0 0
Materielle anlagsaktiver 79.107 68.834 0 0
Kapitalandele i dattervirksomheder 9 0 0 4,112 25.208
Kapitalandele i associerede
virksomheder 10 0 4.442 0 4.442
Tilgodehavender i tilknyttede virksom-
heder 11 0 0 0 232
Andre veerdipapirer og kapitalandele 11 3.433 3.121 1 1
Andre tilgodehavender 11 6.044 5.745 75 0
Finansielle anleegsaktiver 9.477 13.308 4.188 29.883
Anlagsaktiver 88.637 82.231 4.188 29.883
Varebeholdninger 7.637 6.273 113 0
Tilgodehavender fra salg og
tienesteydelser 1.760 1.396 0 0
Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder 0 0 22.311 14.923
Tilgodehavender hos associerede
virksomheder 0 92 0 92
Andre tilgodehavender 7.607 8.313 2.975 4.141
Udskudt skatteaktiv 14 0 0 252 119
Selskabsskat 750 0 526 835
Periodeafgreensningsposter 12 407 521 0 0
Tilgodehavender 10.524 10.322 26.064 20.110
Vardipapirer 1.797 8.259 0 0
58
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Balance 31. december

Aktiver

Koncern Moderselskab
Note 2016 2015 2016 2015
TDKK TDKK TDKK TDKK
Likvide beholdninger 5.622 8.831 18 2.347
Omseatningsaktiver 25.580 33.685 26.195 22.457
Aktiver 114.217 115.916 30.383 52.340
N

pwe
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Balance 31. december

Passiver

Selskabskapital

Reserve for nettoopskrivning efter
den indre veerdis metode

Overfort resultat

Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Egenkapital henfort til kapitalejere
af moderselskabet

Minoritetsinteresser

Egenkapital

Hensaettelse til udskudt skat
Hensaettelser vedrgrende
kapitalandele i tilknyttede
virksomheder

Hensatte forpligtelser

Ansvarlig lanekapital

Geeld til realkreditinstitutter
Kreditinstitutter
Pantebrevsgeeld

Anden geeld

Langfristede gaeldsforpligtelser

Ansvarlig lanekapital

Geeld til realkreditinstitutter
Kreditinstitutter

Pantebrevsgaeld

Leverandgrer af varer og
tienesteydelser

Geeld til tilknyttede virksomheder
Geeld til associerede virksomheder
Geeld til selskabsdeltagere og
ledelse

Selskabsskat

Anden gaeld
Periodeafgreensningsposter

_E
pwc

Koncern Moderselskab
Note 2016 2015 2016 2015
TDKK TDKK TDKK TDKK

309 309 309 309
0 2.569 0 15.852
4.942 13.371 4,942 88
4.000 3.400 4.000 3.400
9.251 19.649 9.251 19.649
11.269 15.656 0 0
20.520 35.305 9.251 19.649
14 4,558 758 0 0
0 0 4.260 1.590
4.558 758 4.260 1.590
2.045 0 0 0
13.293 13.483 0 0
3.829 3.105 2.023 2.941
532 1.175 0 0
926 145 0 0
15 20.625 17.908 2.023 2.941
15 0 4.463 0 0
15 247 245 0 0
15 7.094 5.328 900 695
15 74 225 0 0
24.197 16.223 528 0
0 0 10.945 25.261
6.208 7.215 0 0
930 568 698 568
0 3.357 0 0
15 29.297 23.839 1.778 1.636
16 467 482 0 0
14



Balance 31. december

Passiver

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Galdsforpligtelser

Passiver

Resultatdisponering
Eventualposter og gvrige

gkonomiske forpligtelser
Anvendt regnskabspraksis

pwe

Koncern Moderselskab
Note 2016 2015 2016 2015
TDKK TDKK TDKK TDKK
68.514 61.945 14.849 28.160
89.139 79.853 16.872 31.101
114.217 115.916 30.383 52.340
13
19
20
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Egenkapitalopgorelse

Koncern

Egenkapital 1. januar
Kontant kapitalforhgjelse
Kontant kapitalnedseettelse
Betalt ordinaert udbytte
Betalt ekstraordinaert udbytte

Arets resultat

Egenkapital 31. december

Moderselskab

Egenkapital 1. januar
Betalt ordinaert udbytte
Betalt ekstraordineert udbytte

Arets resultat

Egenkapital 31. december

pwc

Reserve for net-

toopskrivning Foreslaet udbyt- Egenkapital
Selskabs- efter den indre Overfort te forregn-  ekskl. minori- Minoritets-
kapital veerdis metode resultat skabsaret tetsinteresser interesser | alt
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
309 2.569 13.372 3.400 19.650 15.656 35.306
0 0 0 0 0 756 756
0 0 0 0 0 -3.869 -3.869
0 0 0 -3.400 -3.400 -6.856 -10.256
0 0 -4.000 0 -4.000 0 -4.000
0 -2.569 -4.430 4.000 -2.999 5.582 2.583
309 0 4.942 4.000 9.251 11.269 20.520
Reserve for net-
toopskrivning Foreslaet udbyt- Egenkapital
Selskabs- efter den indre Overfort te forregn-  ekskl. minori- Minoritets-
kapital veerdis metode resultat skabsaret tetsinteresser interesser | alt
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
309 15.852 88 3.400 19.649 0 19.649
0 0 0 -3.400 -3.400 0 -3.400
0 0 -4.000 0 -4.000 0 -4.000
0 -15.852 8.854 4.000 -2.998 0 -2.998
309 0 4.942 4.000 9.251 0 9.251
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Pengestromsopggarelse 1. januar - 31. december

Arets resultat
Reguleringer
AEndring i driftskapital

Pengestremme fra drift for finansielle poster

Renteindbetalinger og lignende
Renteudbetalinger og lignende

Pengestremme fra ordinaer drift

Betalt selskabsskat

Pengestromme fra driftsaktivitet

Kgb af immaterielle anleegsaktiver
Kgb af materielle anleegsaktiver

Kgb af finansielle anleegsaktiver m.v.
Salg af materielle anlaegsaktiver

Pengestremme fra investeringsaktivitet

Tilbagebetaling af 1an hos realkreditinstitutter
Optagelse af geeld til kreditinstitutter

Tilbagebetaling af geeld til associerede virksomheder

Tilbagebetaling af langfristet geeld i gvrigt
Tilbagebetaling af ansvarlig lanekapital
Tilbagebetaling af pantebrevsgeeld
Optagelse af Ian hos ejerkreds

Betalt udbytte

Pengestremme fra finansieringsaktivitet
Andring i likvider

Likvider 1. januar
Kursregulering omsaetningsvaerdipapirer

Likvider 31. december

pwe

Koncern

Note 2016 2015

TDKK TDKK
-2.999 4.406
17 25.438 21.260
18 13.210 4.244
35.649 29.910
2.513 1.642
-4.847 -2.876
33.315 28.676
-4.004 -1.887
29.311 26.789
-20 0
-28.394 -12.853
-2.403 -658
1.026 4.040
-29.791 -9.471
-188 -3.113
2.491 -1.721
-915 5.579
-2.418 0
0 3.520
-794 -994
362 476
-9.577 -14.950
-11.039 -11.203
-11.519 6.115
17.090 10.026
1.848 949
7.419 17.090
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Pengestromsopggarelse 1. januar - 31. december

Likvider specificeres saledes:
Likvide beholdninger
Veerdipapirer

Likvider 31. december

pwe

Note 2016 2015
TDKK TDKK

5.622 8.831

1.797 8.259

7.419 17.090

18



Noter til arsregnskabet

1 Personaleomkostninger

Lgnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal beskaeftigede
medarbejdere

Med henvisning til arsregnskabslovens § 98 B stk. 3 er vederlaget til direktionen ikke oplyst.

2 Serlige poster

Nedskrivninger pa anlaegsaktiver
Engangsomkostninger i forbindelse
med afholdelse af omkostninger til
optimering af driftsmaessige og
organisatoriske forhold

3 Finansielle indtaegter

Renteindtaegter tilknyttede
virksomheder
Renteindtaegter associerede
virksomheder

Andre finansielle indtaegter

pwe

Koncern Moderselskab

2016 2015 2016 2015

TDKK TDKK TDKK TDKK
83.505 70.547 985 0
579 700 0 0
1.432 1.427 0 0
4.168 3.870 0 0
89.684 76.544 985 0
213 190 1 1
1.830 0 0 0
3.203 0 0 0
5.033 0 0 0
0 0 1.184 874
50 0 21 0
3.052 2.591 132 214
3.102 2.591 1.337 1.088
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Noter til arsregnskabet

pwe

Finansielle omkostninger

Renteomkostninger tilknyttede
virksomheder
Renteomkostninger associerede
virksomheder

Andre finansielle omkostninger

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat

Arets udskudte skat

Regulering af skat vedrgrende tidligere
ar

Regulering af udskudt skat tidligere ar

Immaterielle anlaegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. januar
Tilgang i arets Igb

Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger 1. januar
Arets afskrivninger

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december

Koncern Moderselskab

2016 2015 2016 2015

TDKK TDKK TDKK TDKK
0 0 916 1.237
1.983 234 0 0
5.127 3.314 774 292
7.110 3.548 1.690 1.529
0 3.256 229 -835
2.880 662 -62 -29
-38 -5 -11 0
336 0 -71 0
3.178 3.913 85 -864

Erhvervede pa-

tenter
TDKK

304
20

324

215
56
271

53
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Noter til arsregnskabet

7

pwe

Materielle anlaegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. januar
Tilgang i arets Igb
Afgang i arets lgb

Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger 1. januar

Arets nedskrivninger

Arets afskrivninger

Tilbageferte ned- og afskrivninger pa afhaendede aktiver

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december

Aktiver der males til dagsvaerdi

Kostpris 1. januar

Kostpris 31. december

Veerdireguleringer 1. januar
Arets vaerdireguleringer

Veerdireguleringer 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december

Andre anleeg,
driftsmateriel og

Indretning af le-

inventar jede lokaler
TDKK TDKK
20.708 50.985
6.601 21.794
-5.387 -7.487
21.922 65.292
11.266 18.123
44 861
3.260 4.783
-4.105 -1.425
10.465 22.342
11.457 42.950
Koncern
Investerings-
ejendomme
TDKK

27.140

27.140

-610

-1.830

-2.440

24.700
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Noter til arsregnskabet

pwe

Moderselskab

2016 2015

TDKK TDKK
Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. januar 4.148 3.220
Tilgang i arets lgb 4.696 928
Afgang i arets lgb -1.033 0
Overfarsler i arets lgb 1.872 0
Kostpris 31. december 9.683 4.148
Veerdireguleringer 1. januar 19.470 22.692
Arets afgang -16.305 0
Arets resultat -3.480 5.654
Udbytte til moderselskabet -12.110 -8.361
Arets vaerdiregulering 0 -515
Jvrige egenkapitalbeveegelser, netto 0 0
Overfarsler i arets lgb 2.594 0
Veerdireguleringer 31. december -9.831 19.470
Kapitalandele med negativ indre vaerdi overfert til hensatte forpligtelser 4.260 1.590
Regnskabsmassig vaerdi 31. december 4.112 25.208
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:

Stemme- og

Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel Egenkapital Arets resultat
Victor Gruppen
Restauranter
Holding ApS Kgbenhavn TDKK 50 100% 2.211 1.854
Victor Gruppen
Finans ApS Kgbenhavn TDKK 125 100% 814 -1.197
Victor Gruppen
Ejendomme ApS  Kgbenhavn TDKK 2.550 100% -4.216 -2.666
Victor Gruppen
Administration
Holding ApS Kgbenhavn TDKK 50 100% 129 -1.832
Driftsselskabet
Pistolstreede 4 ApS Kgbenhavn TDKK 134 66,7% -47 -6
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Noter til arsregnskabet

9 Kapitalandele i dattervirksomheder (fortsat)

10

pwe

Stemme- og
Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel Egenkapital Arets resultat
German High
Street Portfolio VI
ApS Kgbenhavn TDKK 1832 55,7% 1.721 -509
Koncern Moderselskab
2016 2015 2016 2015
TDKK TDKK TDKK TDKK
Kapitalandele i associerede
virksomheder
Kostpris 1. januar 1.872 1.872 1.872 1.872
Overfarsler i arets lgb -1.872 0 -1.872 0
Kostpris 31. december 0 1.872 0 1.872
Veerdireguleringer 1. januar 2.570 1.029 2.570 1.027
Arets resultat -108 1.541 23 1.543
Andre reguleringer 131 0 0 0
Overfarsler i arets lgb -2.593 0 -2.593 0
Veerdireguleringer 31. december 0 2.570 0 2.570
Regnskabsmaessig vaerdi 31.
december 0 4.442 0 4.442
Kapitalandele i associerede virksomheder specificeres saledes:
Stemme- og
Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel
German High Street Portfolio VI ApS Kgbenhavn TDKK 1.832 0%
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Noter til arsregnskabet

11

12

13

14

pwe

@vrige finansielle
anlzaegsaktiver

Kostpris 1. januar

Kostpris 31. december

Regnskabsmassig vaerdi 31.
december

Periodeafgraensningsposter

Koncern

Moderselskab

Andre veerdipa-
pirer og kapital-

Andre tilgodeha-

Andre veerdipa-

pirer og kapital- Andre tilgodeha-

andele vender andele vender
TDKK TDKK TDKK TDKK
3.433 6.044 1 75
3.433 6.044 1 75
3.433 6.044 1 75

Periodeafgraensningsposter udgares af forudbetalte omkostninger vedrgrende husleje, forsikringspraemier,

abonnementer og renter.

Resultatdisponering

Betalt ekstraordinzert udbytte
Foreslaet udbytte for regnskabsaret
Reserve for nettoopskrivning efter den
indre veerdis metode
Minoritetsinteressers andel af
dattervirksomheders resultat

Overfort resultat

Henseaettelse til udskudt skat

Henseettelse til udskudt skat 1. januar
Arets indregnede belab i
resultatopgarelsen

Henseettelse til udskudt skat 31.
december

4.000 4.000 4.000 4.000
4.000 3.400 4.000 3.400
-2.569 1.541 -15.852 -7.869
5.582 8.880 0 0
-8.430 -4.535 4.854 4.875
2.583 13.286 -2.998 4.406
758 162 -119 -90
3.800 596 -133 -29
4.558 758 -252 -119
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Noter til arsregnskabet
15 Langfristede gaeldsforpligtelser

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede geeldsforpligtelser. @vrige forpligtelser er
indregnet under langfristede gaeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

Koncern Moderselskab
2016 2015 2016 2015
TDKK TDKK TDKK TDKK
Ansvarlig lanekapital
Mellem 1 og 5 ar 2.045 0 0 0
Langfristet del 2.045 0 0 0
Inden for 1 ar 0 4.463 0 0
2.045 4.463 0 0
Geeld til realkreditinstitutter
Efter 5 ar 12.055 12.271 0 0
Mellem 1 og 5 ar 1.238 1.212 0 0
Langfristet del 13.293 13.483 0 0
Inden for 1 ar 247 245 0 0
13.540 13.728 0 0
Kreditinstitutter
Efter 5 ar 0 0 0 0
Mellem 1 og 5 ar 3.829 3.105 2.023 2.941
Langfristet del 3.829 3.105 2.023 2.941
Inden for 1 &r 3.890 881 900 695
Qvrig kortfristet gaeld til kreditinstitutter 3.204 4.447 0 0
Kortfristet del 7.094 5.328 900 695
10.923 8.433 2,923 3.636
Pantebrevsgeeld
Efter 5 ar 355 355 0 0
Mellem 1 og 5 ar 177 820 0 0
Langfristet del 532 1.175 0 0
Inden for 1 ar 74 225 0 0
606 1.400 0 0
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Noter til arsregnskabet

15

16

17

pwe

Langfristede
gaeldsforpligtelser (fortsat)

Anden gald

Efter 5 ar
Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del

Inden for 1 ar
@vrig kortfristet geeld
Kortfristet del

Periodeafgransningsposter

Pengestromsopgorelse - reguleringer

Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Af- og nedskrivninger inklusiv tab og gevinst ved salg

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder

Skat af arets resultat

Minoritetsinteressers andel af dattervirksomheders resultat

Koncern Moderselskab
2016 2015 2016 2015
TDKK TDKK TDKK TDKK
132 0 0 0
794 145 0 0
926 145 0 0
159 83 0 0
29.138 23.756 1.778 1.636
29.297 23.839 1.778 1.636
30.223 23.984 1.778 1.636
Periodeafgraensningsposter udggres af modtagne forudbetalinger vedregrende indteegter i de efterfglgende ar.
Koncern
2016 2015
TDKK TDKK
-3.102 -2.591
7.110 3.548
12.562 9.053
108 -1.543
3.178 3.913
5.582 8.880
25.438 21.260
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Noter til arsregnskabet

18 Pengestromsopgeorelse - zendring i driftskapital

19

pwe

/Andring i varebeholdninger
AEndring i tilgodehavender
Andring i leverandgrer m.v.

Koncern
2016 2015
TDKK TDKK
-1.364 -1.261
457 1.563
14117 3.942
13.210 4.244

Koncern Moderselskab
2016 2015 2016 2015
TDKK TDKK TDKK TDKK

Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser
Pant og sikkerhedsstillelse
Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for realkreditinstitutter:

Investeringsejendomme 24.700 26.530

Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for pantebreve:
Investeringsejendomme 8.500 8.500
Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for bankforbindelser:

Ejerpantebreve med pant i
driftsmateriel og lejerettigheder 18.500 23.500

Eventualforpligtelser

Koncernen har indgaet huslejekontrakter med en arlig husleje i uopsigelighedsperioden pa TDKK 24.968.

Koncernen har indgéaet to finansielle leasingkontrakter med udlgb den 31. december 2017. Samlet

restforpligtelse udger TDKK 1.351.

Koncernen har en genindtraedelsespligt i lejekontrakten for "PS Bar & Grill". Genindtraedelsespligten opharer

den 1. oktober 2017.

Koncernens bank har stillet betalingsgaranti overfor en udlejer for i alt TDKK 2.547. Koncernen og dens

kapitalejere har underskrevet en regaranti pa dette belgb.
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Noter til arsregnskabet

19 Eventualposter og avrige gskonomiske forpligtelser (fortsat)

pwc

Victor Gruppen Holding ApS har afgivet ubegraenset selvskyldnerkaution for datterselskabers mellemveaerende
med bankforbindelser.

Victor Gruppen Holding ApS har afgivet selvskyldnerkaution for datterselskabers mellemvaerende med
realkreditinstitutter.

Koncernen har forpligtet sig til at deltage med DKK 1 mio i risikoen ved en eventuel omkostning til etablering af
parkeringspladser ved ejendommen H.C. Andersens Boulevard 27, 1553 Kagbenhavn V. Koncernens forpligtelse

bestar tidsubegraenset, men bortfalder nar deklarationen tinglyst den 1. juli 2003 er aflyst fra ejendommen.

Koncernens danske selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst. Koncernens
selskaber haefter endvidere solidarisk for danske kildeskatter i form af udbytteskat, royaltyskat og renteskat.
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Noter til arsregnskabet

20 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Victor Gruppen Holding ApS for 2016 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregn-
skabslovens bestemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Koncern- og drsregnskab for 2016 er aflagt i TDKK.

Generelt om indregning og maling

Indtaegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er aftholdt for at opné arets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som falge af eendrede regnskabs-
maessige skan af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles pélideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Victor Gruppen Holding ApS samt virksomheder, hvori
moderselskabet direkte eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori moderselska-
bet gennem aktiebesiddelse eller pd anden méde har en bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori
koncernen besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udever betydelig men ikke bestem-
mende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder.

Ved konsolideringen sammendrages poster af ensartet karakter. Koncerninterne indtagter og omkostnin-
ger, aktiebesiddelser, udbytter og mellemvarender samt realiserede og urealiserede interne gevinster og
tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder elimineres.

Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede dattervirksomheder udlignes med moderselskabets
andel af dattervirksomhedernes regnskabsmeessige indre veerdi opgjort pa det tidspunkt, hvor koncern-
forholdet blev etableret.
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Noter til arsregnskabet

20 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Virksomhedssammenslutninger
Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser udger en andel af koncernens samlede egenkapital. Arets resultat fordeles i resultat-
disponeringen pa den del, som kan henfares til minoriteterne og den del, som kan henfares til modervirk-
somhedens kapitalejere. Minoritetsinteresser indregnes til den regnskabsmaessige veerdi af de overtagne
aktiver og forpligtelser pa tidspunktet for erhvervelse af dattervirksomheder.

Ved efterfolgende @&ndringer i minoritetsinteresser, hvor koncernen bevarer kontrollen med dattervirksom-
heden indregnes vederlaget direkte p egenkapitalen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en
finansiel post.

Tilgodehavender, gaeld og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pé tidspunktet for til-
godehavendets eller geldens opstden indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og omkost-
ninger.

Anlaegsaktiver, der er kabt i fremmed valuta, méles til kursen pa transaktionsdagen.

Resultatopgoerelsen

Bruttofortjeneste

Med henvisning til drsregnskabslovens § 32 er nettoomsatningen ikke oplyst i arsrapporten.

Nettoomsatning

Ved salg af varer indregnes nettoomsatning, nar fordele og risici vedrgrende de solgte varer er overgéet til
kober, nettoomsatningen kan males pélideligt og det er sandsynligt, at de gkonomiske fordele ved salget
vil tilgd koncernen.

Serviceydelser indregnes i takt med udferelse af den service, som kontrakten vedrerer ved anvendelse af
produktionsmetoden, hvorved nettoomsatningen svarer til salgsveerdien af arets udferte serviceydelse. Me-
toden anvendes, nar de samlede indtagter og omkostninger pa serviceydelsen og faerdiggorelsesgraden pa
balancedagen kan opggres palideligt, og det er sandsynligt, at de gkonomiske fordele, herunder betalinger,
vil tilgd koncernen. Som faerdiggerelsesgrad anvendes aftholdte omkostninger i forhold til de forventede
samlede omkostninger pa serviceydelsen.

_
pwc 30



Noter til arsregnskabet

20 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Nettoomsztningen males til det modtagne vederlag og indregnes eksklusive moms og med fradrag af
rabatter i forbindelse med salget.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lenninger samt lgnathaengige omkostninger.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anleegsaktiver.

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme

Veardiregulering af investeringsejendomme indregnes i resultatopgerelsen. Forbedringer tilleegges den
regnskabsmaessige veerdi pa investeringsaktiverne og udgangspunktet for arets veerdireguleringer er
dagsveerdi primo med tillaeg af forbedringer.

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder

I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmeessige andel af resultat for aret under posten "Indteegter af
kapitalandele i associerede virksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrerer regn-
skabsaret.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultat-
opgorelsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med dattervirksomheder. Den danske selskabsskat fordeles mellem de sambe-
skattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Erhvervet goodwill méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives line-
ert over den gkonomiske brugstid, der er vurderet til 5 &r.

Patenter og licenser males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger eller til genindvindings-

_i
pwc 31



Noter til arsregnskabet

20 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

vardien, hvor denne er lavere. Patenter afskrives over den resterende patentperiode, og licenser afskrives
over aftaleperioden, dog maksimalt 5 ar.

Investeringsejendomme og ovrige materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme

Det er ledelsens vurdering, at der ikke har varet vanskeligheder med klassifikationen af ejendommene som
investeringsejendomme.

Dagsvardien er udtryk for den pris ejendommen kan handles til mellem velinformerede og villige parter pa
uafhaengige vilkar pa balancedagen. Fastlaeggelse af dagsveerdi medferer vaesentlige regnskabsmaessige
sken.

Ledelsen har vurderet, at det for indevarende ar har vaeret muligt at opgere dagsveerdien ved hjalp af
sammenlignelige transaktioner pad markedet, hvorfor veerdiansaettelsen er sket pa baggrund af salgsveer-
dien svarende til den forventede salgspris pa investeringsejendomme.

De anvendte skon er baseret pa historiske oplysninger samt forudsetninger, som ledelsen vurderer forsvar-
lige, men som i sagens natur er usikre og uforudsigelige. De faktiske begivenheder eller omstaendigheder vil
sandsynligvis afvige fra de i beregningerne forudsatte, idet forudsatte begivenheder ofte ikke indtraeder
som forventet. Disse afvigelser kan vaere vaesentlige. Der er i noterne givet oplysninger om de anvendte for-
udseatninger.

Ovurige materielle anlaegsaktiver

@vrige materielle anlegsaktiver méles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget, der opgeres som kostpris reduceret med eventuel restveerdi, fordeles linezrt over
aktivernes forventede brugstid, der udger:

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-7 ar
Indretning af lejede lokaler 7-10 ar

Afskrivningsperiode og restveerdi revurderes arligt.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver gennemgés arligt for at afggre,
om der er indikation af vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

_E
pwc 32



Noter til arsregnskabet

20 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)
Hvis dette er tilfeeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.

Kapitalandele i dattervirksomhederne og de associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder indregnes og méles efter den indre
vaerdis metode.

I balancen indregnes under posten "Kapitalandele i dattervirksomheder” og "Kapitalandele i associerede
virksomheder” den forholdsmessige ejerandel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vardi opgjort
med udgangspunkt i dagsvaerdien af de identificerbare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med fra-
drag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer eller tab og med tilleeg af resterende vaerdi af posi-
tiv forskelsveardi (goodwill) og fradrag af en resterende negativ forskelsvardi (negativ goodwill).

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder hen-
laegges via overskudsdisponeringen til "Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode" under
egenkapitalen. Reserven reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre
egenkapitalbevagelser i dattervirksomhederne og de associerede virksomheder.

dattervirksomhederne og de associerede virksomheder med negativ regnskabsmeessig indre verdi ind-
regnes til DKK 0. Har moderselskabet en retslig eller en faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens
underbalance, indregnes en hensat forpligtelse hertil.

Ved keb af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder anvendes overdragelses-
metoden.

Veardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under anlaegsaktiver, omfatter Pante- og gaeldsbreve samt
unoterede aktier, der males til kostpris eller lavere genindvindingsveerdi.

@vrige finansielle anlagsaktiver

@vrige finansielle anlegsaktiver omfatter andre tilgodehavender bestdende af primeert huslejedeposita, der
males til kostpris.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden eller nettorealisationsvardi, hvis denne er lavere.
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Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris, hvilket i al vaesentlighed svarer til
palydende verdi. Der nedskrives til imgdegaelse af forventede tab.

Veardipapirer

Verdipapirer, indregnet under omsatningsaktiver, omfatter bgrsnoterede aktier, der males til dagsvaerdi-
en pa balancedagen. Dagsvardien opgeres pa grundlag af den senest noterede salgskurs.

I posten indgar endvidere pante- og geldsbreve, der indregnes til kostpris eller en lavere
genindvidingsvaerdi.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter opfort som aktiver omfatter atholdte forudbetalte omkostninger vedrerende
husleje, forsikringspraemier, abonnementer og renter.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabséret, vises som en szrskilt post under egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede galdsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremforselsberettiget skattemaessigt underskud, méles
til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtje-
ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Zndring i udskudt skat, som
folge af 2endringer i skattesatser, indregnes i resultatopgerelsen.
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Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte
acontoskatter. Tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under fi-
nansielle poster.

Finansielle gaeldsforpligtelser

Lan, som realkreditlan og 1an hos kreditinstitutter, indregnes ved ldneoptagelsen til det modtagne provenu
med fradrag af aftholdte transaktionsomkostninger. I efterfelgende perioder males l&nene til amortiseret
kostpris, siledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen
som en renteomkostning over l&neperioden.

@vrige gaeldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, der i al veesentlighed svarer til nominel vardi.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgrensningsposter opfort som forpligtelser udgeres af modtagne betalinger vedrerende indtaegter

i de efterfolgende regnskabsar.

Pengestromsopgorelse

Pengestramsopggerelsen viser koncernens pengestremme for aret opdelt pa drifts-, investerings- og finan-
sieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved &rets begyndelse og slutning.

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestrom fra driftsaktiviteten opgeres som arets resultat reguleret for eendring i driftskapitalen og ikke
kontante resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter
omsatningsaktiver fratrukket kortfristede geldsforpligtelser eksklusive de poster, der indgér i likvider.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestrom fra investeringsaktiviteten omfatter pengestromme fra keb og salg af immaterielle, materielle
og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Pengestrom fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestramme fra optagelse og tilbagebetaling af langfri-
stede gaeldsforpligtelser samt ind- og udbetalinger til og fra selskabsdeltagerne.
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Likvider

Likvide midler bestér af "Likvide beholdninger” og "Vardipapirer” under omsetningsaktiver. "Verdipapi-

rer” bestar af kortfristede vaerdipapirer med ubetydelig risiko for vaerdizendringer, som uden hindring kan
omsattes til likvide beholdninger.

Pengestremsopggerelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.

Hoved- og nagletal

Forklaring af nggletal
Afkastningsgrad Resultat for finansielle poster x 100
Samlede aktiver
Soliditetsgrad Egenkapital ultimo x 100
Samlede aktiver ultimo
Forrentning af egenkapital Ordinaert resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital
.
pwc

36



