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Selskabsoplysninger m.v.

Selskabet

Akm Invest ApS
Hammershusgade 9
2100 Kgbenhavn @

Hjemsted: Kebenhavn &
CVR-nr.: 78 50 51 17
Stiftet: 10. maj 1985
Regnskabsar: 01.01 - 31.12

Direktion

Michael Kaa Andersen
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Akm Invest ApS

Ledelsespategning

Jeg har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.16 - 31.12.16 for Akm Invest
ApS.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31.12.16 og resultatet af selskabets aktiviteter for regn-
skabsaret 01.01.16 - 31.12.16.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kegbenhavn @, den 23. juni 2017

Direktionen

Michael Kaa Andersen
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Akm Invest ApS

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Akm Invest ApS

Konklusion med forbehold

Vi har revideret arsregnskabet for Akm Invest ApS for regnskabsaret 01.01.16 - 31.12.16, der
omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet, bortset fra indvirkningen af det forhold, der er be-
skrevet i1 afsnittet "Grundlag for konklusion med forbehold", giver et retvisende billede af
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.16 samt af resultatet af selskabets
aktiviteter for regnskabsaret 01.01.16 - 31.12.16 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion med forbehold

Selskabets tilgodehavende hos Proark koncernen relateres primeert til Proark ApS. Proark
ApS' egenkapital er pa regnskabsafleggelsestidspunktet veaesentligt negativ.
Tilgodehavendet er veerdiansat under forudsaetning af, at Proark ApS vil veere going concern.
Vi er ikke i stand til at udtale os om veerdianseettelsen af dette tilgodehavende, hvorfor vi

tager forbehold for veerdianseettelsen af tilgodehavende hos Proark koncernen.

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision
og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og
krav er nasermere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af
arsregnskabet”. Vi er uaftheengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske
regler for revisorer (IESBA's etiske regler) og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark,
ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er
vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion med forbehold.

Fremhaevelse af forhold i regnskabet

Uden at modificere vores konklusion, ger vi opmarksom pa oplysningerne i note 1, hvori
ledelsen redeger for den usikkerhed, der er forbundet med selskabets evne til at sikre den
nedvendige likviditet. Ledelsen vurderer, at selskabet og koncernen, hvori de indgar, vil veere
i stand til at tilvejebringe den nedvendige likviditet og afleegger som felge heraf arsrapporten
under forudseetning om forsat drift. Vi er enige med ledelsen i beskrivelsen af usikkerhederne
og valget af regnskabsprincip.

Uden at modificere vores konklusion, ger vi gere opmeerksom pa oplysningerne i note 1,

hvori ledelsen redeger for de forudseetninger der er anvendt ved veerdiansaettelsen af
kapitalinteresser i tilknyttede og associerede virksomheder samt geeldsbreve. Vi er enige

BeEIlERHOLM



Akm Invest ApS

Den uafhaengige revisors revisionspategning

med ledelsen i beskrivelsen af usikkerhederne og valget af regnskabsprincip.

Uden at modificere vores konklusion, ger vi gere opmeerksom pa oplysningerne i note 1,
hvori ledelsen redeger for de forudseetninger der er anvendt ved indregning af kautions- og
resthaeftelses forpligtelser. Vi er enige med ledelsen i beskrivelsen af usikkerhederne og

valget af regnskabsprincip.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortseette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at
udarbejde arsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre
ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet rea-
listisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er uden
veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revi-
sionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgijt 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 geeldende i Danmark, altid vil afdeekke
veesentlig fejlinformation, ndr sddan findes. Fejlinformationer kan opstd som felge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som veesentlige, hvis det med rimelighed kan forven-
tes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse p& de gkonomiske beslutninger, som regn-

skabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

e Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reak-
tion péa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forar-
saget af besvigelser er hgjere end ved veesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet
besvigelser kan omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsideseettelse af intern kontrol.

BeEIlERHOLM



Akm Invest ApS

Den uafhaengige revisors revisionspategning

e Opnér vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne ud-
forme revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at
kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pd grundlag af regnskabsprin-
cippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisions-
bevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe
betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en
vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspdtegning gere opmaerksom pa oplysninger
herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem
til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfere, at selskabet ikke leengere kan fortseette driften.

e Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, her-
under noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktio-
ner og begivenheder pd en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den overste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den
tidsmaessige placering af revisionen samt betydelige revisionsmaeessige observationer, her-
under eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen
form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetnin-
gen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med ars-
regnskabet eller vores viden opnéet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde
veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplys-

ninger i henhold til rsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overens-

BeEIlERHOLM



Akm Invest ApS

Den uafhaengige revisors revisionspategning

stemmelse med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabs-
lovens krav. Vi har ikke fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Som det fremgar af afsnittet "Grundlag for konklusion med forbehold”, er vores konklusion

om arsregnskabet dog modificeret som felge af ...

Seborg, den 23. juni 2017

Beierholm

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 89 54 68

Kim Nielsen
Statsaut. revisor
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Ledelsesberetning

Veaesentligste aktiviteter

Selskabets aktiviteter bestdr i keb og salg af veerdipapirer og ejerandele i tilknyttede og
associerede virksomheder og dermed besleegtet virksomhed eller aktivitet.

Usikkerhed ved indregning og maling

I &rsregnskabet for regnskabséaret 2016 er felgende usikkerhed om indregning og maling
veesentlig at bemeerke, idet det har haft veesentlig indflydelse pd de i arsregnskabet
indregnede aktiver og forpligtelser:

Finansiel usikkerhed

Ledelsen har i leengere tid veeret i dialog med koncernens finansielle samarbejdspartnere om
aftaler vedrerende finansieringsvilkdrende i koncernen. Ved udgangen af 2016 er der indgaet
aftaler med den vaesentligste del af de finansielle kreditorer. Det er ledelsens forventning, at
der ogsé i 2017 er bred opbakning fra koncernens resterende kreditorer til at indga lgsninger
til gavn for disse. Der er risiko for, at de finansielle samarbejdspartnere vil kalde deres
engagementer tidligere end ventet og dermed usikkerhed vedrerende koncernens fortsatte
drift. Det er dog ledelsens vurdering, at koncernen, pa trods af anstrengt likiditet i en reekke
datterselskaber, har tilstreekkelig likviditet til at opretteholde driften i 2017, hvorfor
regnskabet er aflagt under denne forudseetning.

Tilgodehavender i tilknyttede virksomheder

Tilgodehavender hos Proark ApS pa tkr 89.328. Selskabets egenkapital er pa
regnskabsafleggelsestidspunktet veesentligt negativ. Tilgodehavende hos Proark ApS er
sdledes veerdiansat under forudseetning af, at selskaberne vil veere going concern.

Kautioner og restheeftelser

Selskabet har kautionsforpligtelser over for finansiering i en reekke af koncernens selskaber
samt kautionsforpligtelser afgivet overfor sesterkoncernen Proark ApS og tilknyttede
virksomheder. Kautionsforpligtelser, der er blevet aktualiseret inden afleeggelse af
arsregnskaber, er indregnet i balancen. Kautionsforpligtelserne indgar som en del af en
samlet forhandling med koncernens finansieringskilder. Som kommanditist i en reekke
kommanditselskaber heefter selskabet for restheeftelsesforpligtelser, der pr. 31. december
2016 udger t.kr. 79.499. Resthaeftelser, der er kaldt inden afleeggelse af arsregnskabet eller
forventes kaldt, er indregnet i balancen.

Kapitalinteresser i tilknyttede og associerede virksomheder

Kapitalinteresser i tilknyttede og associerede virksomheder indregnes i balancen til den
forholdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabsmeessige indre veerdi. En vaesentlig del
af den indregnede indre veerdi relaterer sig til veerdien af investeringsejendommen i det
underliggende selskab.

Investeringsejendomme males 1 Aarsrapporten til dagsveerdi baseret pa en
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Ledelsesberetning

normalindtjeningsmodel, idet der ikke er anvendt eksterne vurderingsmeend. Opgerelsen af
dagsveerdi pa investeringsejendomme er baseret pa ledelsens sken.

Opggerelsen af dagsveerdier i henhold til en normalindtjeningsmodel tager udgangspunkt i en
fastsaettelse af det forventede driftsafkast pa enkelt ejendom. Ejendommens dagsveerdi
opgeres herefter ved kapitalisering af driftsafkastet med et afkastkrav, som fastssettes af
ledelsen, individuelt for hver ejendom. Der henvises til arsregnskaberne for de underliggende
selskaber listet under selskabsoplysninger.

For alle oveneevnte afsnit er der i sagens natur tale om ledelsesmeessige sken, der er behasftet
med usikkerheder.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Resultatopgerelsen for tiden 01.01.16 - 31.12.16 udviser et resultat pa DKK 19.052.770 mod
DKK 5.491.833 for tiden 01.01.15 - 31.12.15. Balancen viser en egenkapital pa DKK 7.796.134.

Ledelsen finder arets resultat tilfredsstillende.

BeEIlERHOLM
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Note

Akm Invest ApS

Resultatopgerelse
2016 2015
DKK DKK
Bruttotab -1.372.381 -3.797.664
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 11.688.300 14.865
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 6.311.659 10.918.525
Andre finansielle indteegter 10.758.696 8.732.207
Andre finansielle omkostninger -3.837.951 -8.060.260
Resultat for skat 23.548.323 7.807.673
Skat af arets resultat -4.495.553 -2.315.840
Arets resultat 19.052.770 5.491.833
Forslag til resultatdisponering
Overfart resultat 19.052.770 5.491.833
Ialt 19.052.770 5.491.833
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Note

Akm Invest ApS

Balance

AKTIVER
31.12.16 31.12.15
DKK DKK
Investeringsejendomme 6.400.000 6.400.000
Materielle anleegsaktiver i alt 6.400.000 6.400.000
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 45.346.747 24.676.250
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 106.801.642 19.305.355
Kapitalandele i associerede virksomheder 34.961.485 47.812.457
Geeldsbreve 26.367.852 20.361.941
Andre tilgodehavender 8.980.982 100.902.916
Finansielle anlaegsaktiver i alt 222.458.708 213.058.919
Anlaegsaktiver i alt 228.858.708 219.458.919
Andre tilgodehavender 7.651.534 5.406.207
Tilgodehavender i alt 7.651.534 5.406.207
Likvide beholdninger 4.351.165 341.599
Omsatningsaktiver i alt 12.002.699 5.747.806
Aktiver i alt 240.861.407 225.206.725
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Note

Akm Invest ApS

Balance

PASSIVER
31.12.16 31.12.15
DKK DKK
Selskabskapital 200.000 200.000
Overfart resultat 7.596.134 -11.456.636
Egenkapital i alt 7.796.134 -11.256.636
Henseettelser til udskudt skat 40.650.995 36.171.958
Hensatte forpligtelser i alt 40.650.995 36.171.958
4 Geeld til realkreditinstitutter 1.088.566 1.147.622
4 Geeld til tilknyttede virksomheder 141.519.925 19.737.151
4 Anden gaeld 49.475.223 178.681.078
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 192.083.714 199.565.851
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 72.552 78.835
Deposita 193.000 193.000
Anden geeld 65.012 453.717
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 330.564 725.552
Geeldsforpligtelser i alt 192.414.278 200.291.403
Passiver i alt 240.861.407 225.206.725

5
6

Eventualforpligtelser
Pantsaeetninger og sikkerhedsstillelser

BeEIlERHOLM
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Egenkapitalopgorelse

Overfart

Beleb i DKK Selskabskapital resultat
Egenkapitalopgerelse for 01.01.16 - 31.12.16

Saldo pr. 01.01.16 200.000 -11.456.636

Forslag til resultatdisponering 0 19.0562.770

Saldo pr. 31.12.16 200.000 7.596.134
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Akm Invest ApS

Noter

1. Usikkerhed ved indregning og maling

I &rsregnskabet for 2016 er fglgende usikkerhed om indregning og maling veesentlig at be-
meerke, idet det har haft veesentlig indflydelse pa de i arsregnskabet indregnede aktiver og
forpligtelser:

Finansiel usikkerhed

Ledelsen har i leengere tid veeret i dialog med koncernens finansielle samarbejdspartnere om
aftaler vedregrende finansieringsvilkarende i koncernen. Ved udgangen af 2016 er der indgéet
aftaler med den vaesentligste del af de finansielle kreditorer. Det er ledelsens forventning, at
der ogsd i 2017 er bred opbakning fra koncernens resterende kreditorer til at indga lesninger
til gavn for disse. Der er risiko for, at de finansielle samarbejdspartnere vil kalde deres
engagementer tidligere end ventet og dermed usikkerhed vedrerende koncernens fortsatte
drift. Det er dog ledelsens vurdering, at koncernen, pa trods af anstrengt likiditet i en reekke
datterselskaber, har tilstreekkelig likviditet til at opretteholde driften i 2017, hvorfor
regnskabet er aflagt under denne forudsaetning.

Tilgodehavender i tilknyttede virksomheder

Tilgodehavender hos Proark ApS pa tkr 89.328. Selskabets egenkapital er pa
regnskabsafleeggelsestidspunktet veesentligt negativ. Tilgodehavende hos Proark ApS er
séledes veerdiansat under forudseetning af, at selskaberne vil veere going concern.

Kautioner og restheeftelser

Selskabet har kautionsforpligtelser over for finansiering i en reekke af koncernens selskaber
samt kautionsforpligtelser afgivet overfor sgsterkoncernen Proark ApS og tilknyttede
virksomheder. Kautionsforpligtelser, der er blevet aktualiseret inden afleeggelse af
arsregnskaber, er indregnet i balancen. Kautionsforpligtelserne indgar som en del af en
samlet forhandling med koncernens finansieringskilder. Som kommanditist i en reekke
kommanditselskaber heefter selskabet for restheeftelsesforpligtelser, der pr. 31. december
2016 udger t.kr. 79.499. Restheftelser, der er kaldt inden afleeggelse af arsregnskabet eller
forventes kaldt, er indregnet i balancen.

Kapitalinteresser i tilknyttede og associerede virksomheder

Kapitalinteresser i tilknyttede og associerede virksomheder indregnes i balancen til den
forholdsmeessige andel af virksomhedernes regnskabsmeessige indre veerdi. En vaesentlig del
af den indregnede indre veerdi relaterer sig til veerdien af investeringsejendommen i det
underliggende selskab.

Investeringsejendomme maéles i arsrapporten til dagsveerdi baseret pa en
normalindtjeningsmodel, idet der ikke er anvendt eksterne vurderingsmeend. Opgerelsen af
dagsveerdi pa investeringsejendomme er baseret pa ledelsens sken.

BEIERHOLM
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Noter

Opgerelsen af dagsveerdier i henhold til en normalindtjeningsmodel tager udgangspunkt i en

fastseettelse af det forventede driftsafkast pa enkelt ejendom. Ejendommens dagsveerdi

opgeres herefter ved kapitalisering af driftsafkastet med et afkastkrav, som fastseettes af

ledelsen, individuelt for hver ejendom. Der henvises til arsregnskaberne for de underliggende

selskaber listet under selskabsoplysninger.

For alle ovenaevnte afsnit er der i sagens natur tale om ledelsesmaessige sken, der er behaeftet

med usikkerheder.

2016 2015

DKK DKK
2. Finansielle indtegter
Renter, tilknyttede virksomheder 657.478 24.387
Renteindteegter 1 gvrigt 482.596 8.078.916
Valutakursreguleringer 2.850.685 553.853
@vrige finansielle indteegter 6.767.937 75.051
I alt 10.758.696 8.732.207
3. Finansielle omkostninger
Renter, tilknyttede virksomheder 3.224.193 0
Renteomkostninger i gvrigt 184.484 966.628
Valutakursreguleringer -6.857 24.888
@vrige finansielle omkostninger 436.131 7.068.744
Ialt 3.837.951 8.060.260

BeEIlERHOLM
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Noter

4. Langfristede geeldsforpligtelser

Afdrag Restgeeld Geeldialt Geeldialt

Belob i DKK forste ar efter b ar 31.12.16 31.12.15
Geeld til realkreditinstitutter 72.562 798.346 1.161.118 1.226.457
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 141.519.425 141.519.925 19.737.151
Anden geeld 0 49.539.273 49.475.223 178.681.078
I alt 72552 191.857.044 192.156.266 199.644.686

5. Eventualforpligtelser

Kautionsforpligtelser

Selskabet har stillet selvskyldnerkaution for tilknyttede og associerede virksomheders gaeld
til kreditinstitutter. Kautionen er maksimeret til m.DKK 3,5.

Andre eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med gvrige danske selskaber i1 koncernen og heefter
forholdsmaessigt for selskabsskatter og eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa
renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber. Heeftelsen udger maksimalt et
belgb svarende til den andel af kapitalen i selskabet, der ejes direkte eller indirekte af den
ultimative modervirksomhed. Den samlede skatteforpligtelse for de sambeskattede selskaber
pa balancedagen er endnu ikke opgjort. Der henvises til administrationsselskabet MA
Danmark Holding ApS' arsregnskab for yderligere oplysninger.

Selskabet har tegnet kapitalandele i en raekke kommanditselskaber. Selskabet heaefter for den
ikke-indbetalte stamkapital. Den samlede resthaeftelse udger pa balancedagen m.DKK 79,5
mio.

Virksomheden har visse lebende retssager. Det er ledelsens opfattelse, at disse retssager
ikke vil have veesentlig indflydelse pa virksomhedens finansielle stilling.

6. Pantseetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter m.DKK 1,16 er der givet pant i investeringsejen-
domme, hvis regnskabsmeessige vaerdi udger m.DKK 6,4.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder er netto m.DKK 23,1 lagt til
sikkerhed
Til sikkerhed for bankgeeld har selskabet givet pant i geeldsbrev pd m.DKK 12,7.
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GENERELT

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven for virksomheder i regn-
skabsklasse B med tilvalg af bestemmelser for regnskabsklasse C-mellem.

Selskabet har i overensstemmelse med arsregnskabslovens § 110 undladt at udarbejde kon-
cernregnskab.

Zndring i anvendt regnskabspraksis

Selskabet har implementeret sendringerne til arsregnskabsloven, jf. lov nr. 738 om eendring af
arsregnskabsloven m.v. af 1. juni 2015. Dette omfatter nye og eendrede oplysnings- og pree-
sentationskrav samt eendringer i indregnings-, malings- og klassifikationsbestemmelser.
Aindringer til bestemmelserne for indregning og méling samt klassifikation er falgende:

Maling af geeldstorpligtelser knyttet til investeringsejendomme til amortiseret kostpris

Geeldsforpligtelser til finansiering af investeringsejendomme er hidtil malt til dagsveerdi med
veerdireguleringer indregnet i resultatopgerelsen. Geeldsforpligtelserne maéles fremover til
amortiseret kostpris. I overensstemmelse med overgangsbekendtgerelsens § 1 anses den

indregnede dagsveerdi pr. 31.12.15 som ny kostpris fra 01.01.16. Der er ikke foretaget tilpas-
ning af sammenligningstal.

Bortset fra ovennsevnte omrdder er den anvendte regnskabspraksis ueendret i forhold til
sidste ar.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes
veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligele-
des alle omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

I balancen indregnes aktiver, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil til-
flyde selskabet, og aktivets veerdi kan males péalideligt. Forpligtelser indregnes i balancen,
nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens
veerdi kan males palideligt. Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris.
Efterfelgende males aktiver og forpligtelser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regn-
skabspost.
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Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden

arsrapporten afliegges, og som be- eller afkrasfter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

VIRKSOMHEDSSAMMENSLUTNINGER

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes fra erhvervelsestidspunktet henholds-
vis stiftelsestidspunktet. Erhvervelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor der opnéds kontrol
over virksomheden. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes frem til afstdelses- hen-
holdsvis afviklingstidspunktet. Afstaelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor kontrollen over
virksomheden overgar til tredjemand.

Ved erhvervelse af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkebte
virksomheders identificerbare aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi pa erhvervelses-
tidspunktet.

Kostprisen for kapitalandelene i de erhvervede virksomheder udlignes med den forholds-
maessige andel af dattervirksomhedernes dagsveaerdi af nettoaktiver pa det tidspunkt, hvor
koncernforholdet blev etableret.

Den pé erhvervelsestidspunktet opgjorte goodwill (positivt forskelsbelgb) indregnes under ka-
pitalandele i dattervirksomheder. Goodwill afskrives linesert efter en individuel vurdering af

aktivets brugstid. Goodwill fra erhvervede virksomheder reguleres indtil udgangen af aret
efter anskaffelsen.

Gevinster eller tab ved afheendelse af dattervirksomheder opgeres som forskellen mellem
afheendelsessummen og den regnskabsmeaessige veerdi af nettoaktiver pa salgstidspunktet
inkl. ikke afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling.

VALUTA

Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs.
Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalings-
dagen, indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post. Tilgodehavender, gaeldsfor-
pligtelser og andre moneteere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets
eller geeldsforpligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsrapport indregnes i resultatop-
gorelsen under finansielle indteegter og omkostninger. Anleegsaktiver og andre ikke
moneteere aktiver, der er erhvervet i fremmed valuta, omregnes til historiske valutakurser.
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RESULTATOPGORELSE

Bruttotab

Bruttotab indeholder nettoomseetning og ejendomsomkostninger samt andre eksterne om-
kostninger.

Nettoomseetning

Indteegter ved udlejning af ejendomme indregnes i resultatopgerelsen i den periode, de ved-

reorer. Nettoomsastningen males til dagsveerdi og opgeres ekskl. moms og rabatter.

Andre driftsindteegter

Ejendomsomkostninger

Ejendomsomkostninger omfatter omkostninger vedrerende drift af ejendomme, herunder re-
parations- og vedligeholdelsesomkostninger, ejendomsskatter, forsikringer, feellesomkostnin-
ger samt andre omkostninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg og reklame, admi-
nistration, lokaler og tab pa debitorer i det omfang, de ikke overstiger normale nedskrivnin-
ger.

Af- og nedskrivninger

Investeringsejendomme afskrives ikke.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

For kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder, der males efter indre
veerdis metode, indregnes andelen af virksomhedernes resultat i resultatopgerelsen efter
eliminering af urealiserede interne gevinster og tab og med fradrag af eventuel af- og

nedskrivning af goodwill.

Indteegter af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder omfatter ge-
vinster og tab ved salg af kapitalandele.
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Andre finansielle poster

Under andre finansielle poster indregnes renteindteegter og renteomkostninger, valu-
takursgevinster og -tab ved transaktioner i fremmed valuta m.v.

Amortisering af kurstab og laneomkostninger vedrerende finansielle forpligtelser indregnes
lzbende som finansiel omkostning.

Skat af arets resultat

Arets aktuelle og udskudte skatter indregnes i resultatopgerelsen som skat af arets resultat
med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der
kan henferes til poster indregnet direkte i egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med danske koncernforbundne virksomheder.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de
sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil
modtager virksomheder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksom-
heder, der har kunnet anvende dette underskud til nedseaettelse af eget skattemasssigt over-
skud.

BALANCE

Materielle anleegsaktiver
Investeringsejendomme

Investeringsejendomme omfatter investering i grunde og bygninger med det formal at opna
afkast af den investerede kapital i form af lgbende driftsafkast og kapitalgevinst ved salg. In-
vesteringsejendomme indregnes pa erhvervelsestidspunktet til kostpris. Kostprisen omfatter
anskaffelsesprisen med tilleeg af omkostninger direkte foranlediget af anskaffelsen indtil akti-
vet er klar til brug. Investeringsejendomme males efterfelgende til dagsveerdi med vaerdire-
guleringer i resultatopgerelsen. Ved beregning af dagsveerdien anvendes en individuelt fast-
sat diskonteringsfaktor ved en kapitalisering af et markedsbaseret driftsafkast af ejendom-

men. Der er ikke anvendt en valuar i forbindelse med fastsasttelse af dagsvaerdien.

Gevinster eller tab ved afheendelse af materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem
en eventuel salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmeessige veerdi pa
salgstidspunktet fratrukket eventuelle omkostninger til bortskaffelse.
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Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder indregnes og maéles efter
indre veerdis metode, hvilket indebeerer, at kapitalandelene males til den forholdsmeessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi, opgjort efter modervirksomhedens
regnskabspraksis, reguleret for resterende veerdi af positiv eller negativ goodwill samt ge-
vinster og tab ved transaktioner med de pagaldende virksomheder.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder med regnskabsmeessig ne-
gativ veerdi males til DKK 0. Tilgodehavender, der anses for at vaere en del af den samlede in-
vestering i de pageeldende virksomheder, nedskrives med en eventuel resterende negativ in-
dre veerdi. Uvrige tilgodehavender hos disse virksomheder nedskrives i det omfang, tilgode-
havendet vurderes uerholdeligt. Der indregnes kun en hensat forpligtelse til at deekke den re-
sterende negative indre veerdi i det omfang, selskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til
at deekke den pageeldende virksomheds forpligtelser.

Regnskabspraksis for erhvervelse af nye virksomheder fremgar af afsnittet "Virksomheds-
sammenslutninger". Afsnittet omfatter erhvervelser af dattervirksomheder og bestdende virk-
somheder (aktiviteter), hvor der opnds kontrol over en anden virksomhed. Regnskabspraksis
for erhvervelser af kapitalandele i associerede virksomheder folger principperne for virksom-
hedssammenslutninger, jf. beskrivelsen i afsnittet "Virksomhedssammenslutninger".

Nedskrivning af anlsegsaktiver

Den regnskabsmeessige veerdi af anleegsaktiver, der ikke males til dagsveerdi, vurderes arligt
for indikationer pa veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis selskabets realiserede afkast af et aktiv eller en gruppe af aktiver er lavere end forven-
tet, anses dette som en indikation pa veerdiforringelse.

Foreligger der indikationer péd veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt
aktiv henholdsvis hver gruppe af aktiver.

Der foretages nedskrivning til genindvindingsveerdien, hvis denne er lavere end den regn-
skabsmaessige vaerdi.

Som genindvindingsvaerdi anvendes den hgjeste veerdi af nettosalgspris og kapitalveerdi. Ka-
pitalveerdien opgeres som nutidsveerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendel-
sen af aktivet eller aktivgruppen samt forventede nettopengestremme ved salg af aktivet el-
ler aktivgruppen efter endt brugstid.
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Nedskrivninger tilbageferes, nar begrundelsen for nedskrivningen ikke leengere bestar.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sesedvanligvis svarer til palydende
veerdi med fradrag af nedskrivninger til imgdegaelse af tab.

Nedskrivninger til imedegéelse af tab opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de
enkelte tilgodehavender, nar der pa individuelt niveau foreligger en objektiv indikation pd, at
et tilgodehavende er vaerdiforringet.

Gaeldsbreve

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sesedvanligvis svarer til palydende
veerdi med fradrag af nedskrivninger til imgdegaelse af tab.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdende pa bankkonti samt kontante beholdninger.

Egenkapital

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder indreg-
nes under egenkapitalen i reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode i det om-
fang, den regnskabsmaessige veerdi overstiger kostprisen.

Aktuelle og udskudte skatter

Skyldig og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skat-
tepligtige indkomst, reguleret for betalte acontoskatter.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som selskabsskat
under tilgodehavender eller geeldsforpligtelser.

Udskudte skatteforpligtelser og udskudte skatteaktiver beregnes af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmeessige og skattemaessige veerdier af aktiver og forpligtelser. Der indreg-
nes dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle vedrerende skattemaeessigt ikke afskriv-
ningsberettiget goodwill samt andre poster, hvor midlertidige forskelle, bortset fra virksom-
hedsovertagelser, er opstdet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa resultat eller
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skattepligtig indkomst. I de tilfeelde, hvor opgerelse af skatteveerdien kan foretages efter for-
skellige beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den af ledelsen planlagte an-
vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver indregnes med den veerdi, de efter vurdering forventes at kunne rea-

liseres til ved modregning i udskudte skatteforpligtelser eller ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens
lovgivning vil veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat.

Geaeldsforpligtelser

Deposita, der er indregnet under forpligtelser, omfatter indbetalte deposita fra lejere ved-

rerende selskabets lejemal.

Langfristede geeldsforpligtelser males til kostpris pa tidspunktet for stiftelse af geeldsforholdet
(lanoptagelsen). Geeldsforpligtelserne maéles herefter til amortiseret kostpris, hvor kurstab og
ldneomkostninger indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel omkostning over labetiden
pa grundlag af den beregnede, effektive rente péa tidspunktet for stiftelse af geeldsforholdet.

Kortfristede geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til geel-
dens palydende veerdi.
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