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Ggttsch Ejendomme A/S

Ledelsespadtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret
01.10.2016 - 30.09.2017 for Ggttsch Ejendomme A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 30.09.2017 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.10.2016 - 30.09.2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Odense, den 12.12.2017

Direktion

Tom Edwin Ggttsch

Bestyrelse
Jorn Uffe Bonnesen Tom Edwin Ggttsch Jeanette Stenmann Ggttsch
Jeanette Stenmann Ggttsch Morten Stenmann Ggttsch Jakob Stenmann Ggttsch

Laura Stenmann Ggttsch
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Ggttsch Ejendomme A/S

Konklusion

Vi har revideret 8rsregnskabet for Ggttsch Ejendomme A/S for regnskabsdret 01.10.2016 - 30.09.2017,
der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabs-
praksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30.09.2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
01.10.2016 - 30.09.2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhangige af
selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er galdende 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 tilstraekkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med drsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser for ngdvendig for at udarbejde et 8rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af &rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde
drsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til
hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgijt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
geeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformation kan
opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse p8 de gkonomiske beslutninger, som regnskabs-
brugerne traeffer pd grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er galdende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved
vaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, do-
kumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om
de regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af drsregnskabet p& grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opndede revisionsbevis 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 veesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning 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 opndet frem til datoen for vores revisionspdtegning. Fremtidige begiven-
heder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pd en sadan méade, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder 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 laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opndet ved revisionen eller p& anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold
til arsregnskabsloven.
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Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med 3rsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kolding, den 12.12.2017

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Lars Bjerregaard Nielsen
statsautoriseret revisor
MNE-nr. 29393
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets hovedaktivitet har i lighed med sidste ar bestaet i udlejning af fast ejendom.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Arets resultat blev et overskud pd 1.552 t.kr., der af ledelsen betegnes som tilfredsstillende.

Ggttsch Holding ApS og Ggttsch Ejendomme A/S er fusioneret med virkning fra 01.10.2016. Fra dette
tidspunkt anses det ophgrende selskab, Ggttsch Holding ApS’, rettigheder og forpligtelser regnskabs-
maessigt for at veere overgdet til det fortsaettende selskab, Ggttsch Ejendomme A/S.

Fusionen mellem Ggttsch Holding ApS og Ggttsch Ejendomme A/S er koncernintern sammenlaegning
hvor sammenlaegningsmetoden er anvendt og hvor sammenlaegningen anses for gennemfgrt pa er-
hvervelsestidspunktet uden tilpasning af sammenligningstal.

Fusionen har medfgrt en forggelse af egenkapitalen med 6.348 t.kr.

Usikkerhed vedrgrende indregning og maling

Selskabets investeringsejendomme males til dagsveerdi. Dagsvaerdien opggres for de enkelte ejen-
domme p& baggrund af en raekke forudsaetninger, herunder de enkelte ejendommes budgetterede net-
toindtjening samt fastsatte afkastkrav, jf. omtalen heraf i beskrivelsen af anvendt regnskabspraksis.
Afkastkravene er fastsat, s de vurderes at afspejle markedets aktuelle afkastkrav pa tilsvarende ejen-
domme. Der er usikkerhed forbundet med fastsaettelsen af afkastkravene.

Usadvanlige forhold, der har pavirket indregning og maling
Investeringsejendomme males til dagsvaerdi opgjort ved anvendelse af en afkastbaseret model. Tidli-
gere blev investeringsejendomme malt til kostpris med fradrag af afskrivninger.

I overensstemmelse med arsregnskabslovens overgangsbestemmelser indregnes regulering af investe-
ringsejendomme til dagsveaerdi fgrste gang pa egenkapitalen pr. 30.09.2017 uden tilpasning af sam-
menligningstallene.

Den samlede indvirkning af praksisaendringerne beskrevet ovenfor udggr en forggelse af egenkapitalen
med 2.539 t.kr. og en forggelse af de samlede aktiver med 3.806 t.kr. Effekten af praksisaendringerne
pr. 01.10 2016 er indregnet direkte pa egenkapitalen.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrddt forhold, som forrykker vurderingen af
drsrapporten.
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Resultatopggrelse for 2016/2017

2016/2017 2015/2016
Note kr. kr.
Bruttofortjeneste 1.036.997 16.970.952
Personaleomkostninger 1 (244.428) (396.426)
Af- og nedskrivninger (1.060) (415.886)
Driftsresultat 791.509 16.158.640
Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 1.064.813 0
Indtzegter af kapitalandele i associerede
_ (115.424) (240.255)
virksomheder
Andre finansielle indtzegter fra tilknyttede
) 110.365 51.073
virksomheder
Andre finansielle indtaegter 41.788 56.162
Finansielle omkostninger fra tilknyttede
i (110.138) (57.079)
virksomheder
Andre finansielle omkostninger (45.666) (35.685)
Resultat fgr skat 1.737.247 15.932.856
Skat af drets resultat 2 (185.015) (3.590.450)
Arets resultat 1.552.232 12.342.406
Forslag til resultatdisponering
Ordinzert udbytte for regnskabsaret 1.000.000 1.000.000
Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre
) 903.654 (335.046)
veerdis metode
Overfgrt resultat (351.422) 11.677.452
1.552.232 12.342.406




Ggttsch Ejendomme A/S

Balance pr. 30.09.2017

Grunde og bygninger
Investeringsejendomme

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder
Andre tilgodehavender

Finansielle anlaegsaktiver

Anlagsaktiver

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender
Periodeafgransningsposter
Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver

Aktiver

2016/2017 2015/2016

Note kr. kr.
0 8.593.668

15.684.000 0

43.364 324.424

3 15.727.364 8.918.092
26.349.822 0

937.972 1.099.131

150.000 150.000

4 27.437.794 1.249.131
43.165.158 10.167.223

35.571 9.512

7.793.705 7.928.180
7.072.000 9.383.973

4.877 0

14.906.153 17.321.665
3.691.161 10.319.888
18.597.314 27.641.553
61.762.472 37.808.776
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Balance pr. 30.09.2017

2016/2017 2015/2016
Note kr. kr.
Virksomhedskapital 1.000.000 1.000.000

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis
1.835.568 977.649

metode

Overfgrt overskud eller underskud 32.129.327 23.593.444
Forslag til udbytte for regnskabsaret 1.000.000 1.000.000
Egenkapital 35.964.895 26.571.093
Udskudt skat 1.958.283 619.963
Hensatte forpligtelser 1.958.283 619.963
Geeld til realkreditinstitutter 1.263.085 1.370.706
Langfristede gaeldsforpligtelser 5 1.263.085 1.370.706
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 5 105.900 105.800
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 69.190 288.984
Geeld til tilknyttede virksomheder 21.391.093 4.895.683
Skyldig selskabsskat 113.513 3.701.743
Anden geld 896.513 254.804
Kortfristede gaeldsforpligtelser 22.576.209 9.247.014
Gaeldsforpligtelser 23.839.294 10.617.720
Passiver 61.762.472 37.808.776

Eventualforpligtelser
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 7
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Egenkapitalopggrelse for 2016/2017

Egenkapital primo
Andring i
regnskabspraksis
Korrigeret egenkapital
primo

Effekt af virksomhedskgb
o.l.

Udbetalt ordineert
udbytte

@vrige
egenkapitalposteringer
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Egenkapital primo

/ndring i regnskabspraksis

Reserve for

Korrigeret egenkapital primo

Effekt af virksomhedskagb o.l.

Udbetalt ordinaert udbytte

@vrige egenkapitalposteringer

Arets resultat
Egenkapital ultimo

netto-
opskrivning Overfort Forslag til
Virksomheds efter indre overskud udbytte for
- veaerdis eller regnskabs-
kapital metode underskud aret
kr. kr. kr. kr.
1.000.000 977.649 23.593.444 1.000.000
0 0 2.539.271 0
1.000.000 977.649 26.132.715 1.000.000
0 0 6.348.034 0
0 0 0 (1.000.000)
0 (45.735) 0 0
0 903.654 (351.422) 1.000.000
1.000.000 1.835.568 32.129.327 1.000.000
Ialt
kr.
26.571.093
2.539.271
29.110.364
6.348.034
(1.000.000)
(45.735)
1.552.232
35.964.895
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Noter

1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

2. Skat af &rets resultat
Aktuel skat
Andring af udskudt skat

2016/2017 2015/2016
kr. kr.

221.731 310.020
16.000 41.150
6.697 45.256
244.428 396.426

1

2016/2017 2015/2016
kr. kr.
113.513 3.701.743
71.502 (111.293)
185.015 3.590.450
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Noter

3. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger
Tilbagefgrsel ved afgange

Af- og nedskrivninger ultimo

Effekt af @endring i regnskabspraksis
Dagsveerdireguleringer ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

Regnskabsmaessig veerdi, hvis aktiver ikke var opskrevet

Andre
anlaeg,
Investe- drifts-
rings- materiel og
ejendomme inventar
kr. kr.
13.794.665 696.260
3.284.243 0
0 (536.000)
17.078.908 160.260
(5.200.997) (371.836)
0 (26.460)
0 281.400
(5.200.997) (116.896)
3.806.089 0
3.806.089
15.684.000 43.364
11.877.911 -

Selskabets investeringsejendomme er henholdsvis en industriejendom beliggende i Karlslunde, en indu-

striejendom beliggende i Odense samt en butiks- og beboelsesejendom beliggende i Odense.

Afkastkrav for industriejendommene udggr 6% pr. 30.09.2017. En forggelse af afkastkravet med 0,5%-

point vil reducere dagsvaerdien med 972 t.kr.

Afkastkrav for butiks- og beboelsesejendommen udggr 5% pr. 30.09.2017. En forggelse af afkastkravet

med 0,5%-point vil reducere dagsvaerdien med 416 t.kr.

Der har ikke veeret anvendt ekstern vurderingsmand ved fastsaettelse af dagsvaerdierne.
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Noter
Kapital- Kapital-
andele i andele i
tilknyttede associerede Andre
virk- virk- tilgode-
somheder somheder havender
kr. kr. kr.
4. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 0 121.482 150.000
Tilgange 25.285.009 0 0
Kostpris ultimo 25.285.009 121.482 150.000
Opskrivninger primo 0 977.649 0
Egenkapitalreguleringer 0 (45.735) 0
Andel af 3rets resultat 1.064.813 (115.424) 0
Opskrivninger ultimo 1.064.813 816.490 0
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 26.349.822 937.972 150.000
Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter:
Svaneparken ApS Odense ApS 100,0
Toften 2 ApS Odense ApS 100,0
Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %
Kapitalandele i associerede virksomheder omfatter:
FinDan El-Anlaeg A/S Karlslunde A/S 40,0
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Noter
Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 maneder Restgaeld
2016/2017 2015/2016 2016/2017 efter 5 ar
kr. kr. kr. kr.
5. Langfristede
gaeldsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter 105.900 105.800 1.263.085 810.692
105.900 105.800 1.263.085 810.692

6. Eventualforpligtelser

Selskabet indgdr i en dansk sambeskatning med Super Kgl Holding ApS som administrationsselskab.
Selskabet haefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom subsidiaert for indkomstskatter
mv. for de sambeskattede selskaber begraenset til den ejerandel, hvormed selskabet indgar i koncernen,
og ligeledes for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat p& renter, royalties og udbytter for de
sambeskattede selskaber. De sambeskattede selskabers samlede kendte nettoforpligtelse i sambeskat-
ningen fremgar af administrationsselskabets arsregnskab.

7. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgeeld er sikret ved pant i ejendomme.

Til sikkerhed for bankgeaeld er deponeret ejerpantebrev nom. 1.650 t.kr. i ejendomme Holkebjergvej 73,
5250 Odense SV.

Den regnskabsmeessige vaerdi af pantsatte ejendomme udggr 12.624 t.kr.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B

med tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Koncernregnskab
Med henvisning til 8rsregnskabslovens § 110 er der ikke udarbejdet koncernregnskab.

AEndringer i anvendt regnskabspraksis
Investeringsejendomme males til dagsvaerdi opgjort ved anvendelse af en afkastbaseret model. Tidligere
blev investeringsejendomme malt til kostpris med fradrag af afskrivninger.

I overensstemmelse med arsregnskabslovens overgangsbestemmelser indregnes regulering af investe-
ringsejendomme til dagsvaerdi fgrste gang pa egenkapitalen pr. 30.09.2017 uden tilpasning af sammenlig-
ningstallene.

Den samlede indvirkning af praksisaendringerne beskrevet ovenfor udggr en forggelse af egenkapitalen
med 2.539 t.kr. og en forggelse af de samlede aktiver med 3.806 t.kr. Effekten af praksisesendringerne pr.
01.10 2016 er indregnet direkte pa egenkapitalen.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i regnskabet fra henholdsvis overtagelsestidspunktet
og stiftelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopggrelse
frem til henholdsvis afstdelsestidspunktet og afviklingstidspunktet.

Ved k@b af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de ny tilkgbte virksomheders iden-
tificerbare aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi pd overtagelsestidspunktet. Der hensaettes alene til
daekning af omkostninger ved omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i det omfang, de er besluttet
i den erhvervede virksomheden inden overtagelsen. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne
omvurderinger.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostprisen for den erhvervede kapitalandel og dagsvaerdien af de
overtagne aktiver og forpligtelser indregnes under immaterielle anlaegsaktiver og afskrives systematisk over
resultatopggrelsen efter en individuel vurdering af brugstiden. Hvis der ikke kan skgnnes en palidelig
brugsppregnes i resultatopggrelsen som en indtaegt.

Ved kgb af virksomheder, fusioner, spaltninger, tilfgrsel af aktiver og aktieombytninger mv., hvor de delta-
gende virksomheder er under modervirksomhedens kontrol anvendes sammenlagningsmetoden, hvor sam-
menlaegningen anses for gennemfgrt pa erhvervelsestidspunktet uden tilpasning af sammenligningstal. Ef-
ter sammenlagningsmetoden indregnes den erhvervede virksomheds aktiver og forpligtelser til regnskabs-
maessige vaerdier, korrigeret for eventuelle forskelle i anvendt regnskabspraksis og regnskabsmaessige
skgn. Forskellen mellem det aftalte vederlag og den erhvervede virksomheds regnskabsmaessige veerdi
indregnes pa egenkapitalen.
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Resultatopggrelsen
Bruttofortjeneste eller -tab
Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning, andre driftsindtaegter og eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning bestar af huslejeindtaegter og indregnes i takt med forfald. Nettoomsaetning indregnes
eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget og males til dagsvaerdien af det fastsatte
vederlag.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter omfatter indteegter af sekundazer karakter set i forhold til virksomhedens hovedakti-
vitet.

Omkostninger til rdvarer og hjelpematerialer

Omkostninger til rAvarer og hjselpematerialer omfatter regnskabsarets forbrug af rdvarer og hjselpemate-
rialer efter regulering for forskydning i beholdninger af disse varer mv. fra primo til ultimo. I posten indgar
eventuelt svind og saedvanlige nedskrivninger af de pagaeldende lagerbeholdninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten ind-
gar endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lgn og gager savel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle anleegsaktiver bestar af regnskabsdrets af- og nedskrivninger opgjort
ud fra henholdsvis de fastsatte restvaerdier og brugstider for de enkelte aktiver og gennemfgrte nedskriv-
ningstest og af gevinster og tab ved salg af materielle samt anlaegsaktiver.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
virksomheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
associerede virksomheders resultat efter forholdsmaessig eliminering af interne avancer og tab.

Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder bestar af renteindtaegter mv. fra tilgodehavender
hos tilknyttede virksomheder.
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Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestar af renteindtaegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos til-
knyttede virksomheder, nettokursgevinster vedrgrende vaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed va-
luta samt godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder bestdr af renteomkostninger mv. fra gzeld til tilknyt-
tede virksomheder.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gaeld til til-
knyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende vaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle forpligtelser samt tillaag under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestdr af &rets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfgres til 3rets resultat, og direkte pd egenkapitalen med den del, der kan henfgres
til posteringer direkte pa@ egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med alle danske dattervirksomheder. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med
refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar méles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskriv-
ninger.

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

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
linezere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Andre anlzaeg, driftsmateriel og inventar 5 ar
Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige veerdi.

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme males ved fgrste indregning til kostpris, der bestar af ejendommenes kgbspris tillagt
direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.
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Investeringsejendomme males efterfalgende til dagsvaerdi, der svarer til det belgb, som den enkelte ejendom
vurderes at ville kunne szlges for pd balancedagen til en uafhaengig keber.

Dagsveaerdien opggres ved anvendelse af den afkastbaserede model som den beregnede kapitalvaerdi af de
forventede pengestrgmme fra de enkelte ejendomme. Beregningen baseres pa den budgetterede nettoind-
tjening for det kommende &r tilpasset en normalindtjening og ved anvendelse af et afkastkrav, der afspejler
markedets aktuelle afkastkrav for tilsvarende ejendomme. Veerdien reguleres for forhold, som ikke afspejles
i normalindtjeningen, eksempelvis faktisk tomgang, stgrre renoveringsarbejder o.l.

Regnskabsarets regulering af ejendommenes dagsvaerdi indregnes i resultatopggrelsen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomhedens regnskab efter den
indre vaerdis metode (equity-metoden). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi med tillaeg af uafskrevet goodwill og med fradrag
eller tillaeg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab. Der henvises til ovenstdende afsnit om virk-
somhedssammenslutninger for naermere omtale af praksis ved erhvervelse af kapitalandele i tilknyttede
virksomheder

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodeha-
vender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvaerdi ud fra en konkret vurdering. Safremt
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagaeldende virksomheds for-
pligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil blive aktualiseret, indregnes en hensat forpligtelse
malt til nutidsvaerdien af de omkostninger, det skgnnes ngdvendigt at afholde for at afvikle forpligtelsen.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Goodwill opggres som forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene og dagsverdien af den forholds-
maessige andel af de overtagne aktiver og forpligtelser. Goodwill afskrives linezert over den vurderede
brugstid, der fastlaegges pa& baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader.
Brugstiderne er fastlagt ud fra en vurdering af i hvilket omfang, at der er tale om strategisk erhvervede
virksomheder med en staerk markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil, og i hvilket omfang goodwill-
belgbet inkluderer tidsbegraensede immaterielle ressourcer, som det ikke har veeret muligt at udskille og
indregne som saerskilte aktiver. Hvis brugstiden ikke kan skgnnes palideligt fastsaettes den til 10 ar. Brugs-
tiderne revurderes arligt. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis
denne er lavere end den regnskabsmaessige veaerdi.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-me-
toden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre vaerdi med tillaeg af uafskrevet goodwill og med fradrag eller tillaeg af urealiserede,
forholdsmaessige interne fortjenester og tab. Der henvises til ovenstdende afsnit om virksomhedssammen-
slutninger for naermere omtale af praksis ved erhvervelse af kapitalandele i associerede virksomheder
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Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodeha-
vender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvaerdi ud fra en konkret vurdering. Safremt
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagaeldende associerede virk-
somheds forpligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil blive aktualiseret, indregnes en hensat
forpligtelse malt til nutidsveerdien af de omkostninger, det skgnnes ngdvendigt at afholde for at afvikle
forpligtelsen.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Goodwill opggres som forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene og dagsverdien af den forholds-
maessige andel af de overtagne aktiver og forpligtelser. Goodwill afskrives linezert over den vurderede
brugstid, der fastsaettes pa baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader.
Brugstiderne er fastlagt ud fra en vurdering af i hvilket omfang, at der er tale om strategisk erhvervede
virksomheder med en staerk markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil, og i hvilket omfang goodwill-
belgbet inkluderer tidsbegraensede immaterielle ressourcer, som det ikke har veeret muligt at udskille og
indregne som saerskilte aktiver. Hvis brugstiden ikke kan skgnnes plideligt, fastsaettes den til 10 ar. Brugs-
tiderne revurderes &rligt.

Kapitalandele i associerede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmeessige vaerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfal-
gende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Udbytte

Udbytte indregnes som en gaeldsforpligtelse pa det tidspunkt, hvor det er vedtaget pa generalforsamlingen.
Det foresldede udbytte for regnskabsaret vises som en saerskilt post i egenkapitalen. Ekstraordinzere ud-
bytter vedtaget i regnskabsaret indregnes direkte pa egenkapitalen ved udlodning og vises som en saerskilt
post i ledelsens forslag til resultatdisponering.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i hen-
holdsvis den planlagte anvendelse af det enkelte aktiv og afvikling af den enkelte forpligtelse.
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Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males pa tidspunktet for Ianoptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfslgende males
prioritetsgeeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved lI&noptagelsen og
den nominelle vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over |&neperioden som en
finansiel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der ssedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Skyldig og tilgodehavende selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af drets pskattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.



