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LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar - 31. december 2011 for
Sender Strand 15 og 21, Frederikshavn ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2011 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret

1. januar - 31. december 2011.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Frederikshavn, den 12. juni 2012

Direktion:

Karl Ehlern
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DEN UAFHZANGIGE REVISORS ERKLZARINGER
Til kapitalejeren i Sender Strand 15 og 21, Frederikshavn ApS

PATEGNING PA ARSREGNSKABET

Vi har revideret arsregnskabet for Sender Strand 15 og 21, Frederikshavn ApS for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2011, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og
noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel-
sen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert
vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifalge
dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaegger og udferer
revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger
i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af
risici for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et
arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstandighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virk-
somhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regn-
skabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige skan er rimelige samt den samlede prasen-
tation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrackkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2011 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2011 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Supplerende oplysning vedrerende forhold i regnskabet

Uden at det har pavirket vores konklusion, gar vi opmaerksom pa oplysningerne i arsregnskabets note 7
og ledelsesberetningen, hvori ledelsen redeger for usikkerhed om selskabets evne til at fortsaette
driften, da det endnu er usikkert, om der opnas tilsagn om finansiering af driften i de kommende ar.
Ledelsen bedgmmer, at tilsagn vil blive imedekommet og aflaegger i overensstemmelse hermed
arsregnskabet under forudsaetning om virksomhedens fortsatte drift.
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DEN UAFHZNGIGE REVISORS ERKLARINGER

UDTALELSE OM LEDELSESBERETNINGEN
Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere

handlinger i tillaeg til den udfgrte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse,
at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Frederikshavn, den 12. juni 2012

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab

Allan Andersen
Statsautoriseret revisor
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktiviteter er at drive handel, investering og anden i forbindelse hermed
staende virksomhed.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabet har i regnskabsaret solgt den sidste tilbagevaerende investeringsejendom, hvilket har udlgst
en fortjeneste pa 638 tkr. Fremadrettet er selskabets eneste aktivitet at eje kapitalandele i andre
virksomheder samt investering i grunde.

Selskabet har realiseret et underskud pa 28.913 tkr., som hovedsageligt skyldes underskud i de
associerede virksomheder. Derudover er egenkapitalen negativt pavirket med 7.676 tkr. som folge af
egenkapitalposteringer i de associerede virksomheder. Der er i regnskabsaret foretaget en
kapitalforhgjelse ved gaeldskonvertering pa 1.000 tkr. til kurs 1.000 svarende til 10.000 tkr. i alt.

Pa trods af kapitalforhgjelsen er selskabets egenkapital pr. 31. december 2011 negativ med 14.436 tkr.
Safremt det ikke lykkes at reetablere kapitalen ved selskabets egen indtjening alene, er
hovedanpartshaveren indstillet pa at konvertere sit tilgodehavende helt eller delvis til ny kapital.

Selskabets ledelse er herudover i forhandlinger med selskabets pengeinstitut omkring den fremtidige
finansiering. Ledelsen vurderer, at der opnas ngdvendig tilsagn omkring finansieringen. Der er
naturligvis usikkerhed herom, men ledelsen aflaegger arsregnskabet under forudsaetning om
virksomhedens fortsatte drift.

Betydningsfulde handelser, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for selska-
bets finansielle stilling.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Sender Strand 15 og 21, Frederikshavn ApS for 2011 er aflagt i overensstemmelse med
den danske arsregnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgarelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,
herunder afskrivninger og nedskrivninger.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en
konstant effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med
fradrag af eventuelle afdrag samt tillaeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen
mellem kostpris og nominelt belgb.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden
arsrapporten aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver gennemgas arligt for at
afgere, om der er indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved normal afskrivning.
Hvis dette er tilfaeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsvaerdi.

RESULTATOPG@RELSEN

Generelt

Huslejeindtaegter og omkostninger er periodiseret saledes, at de daskker perioden frem til regnskabs-
arets udlgb. Eksterne omkostninger omfatter ejendomsomkostninger og administration. Opkraevede
bidrag til daekning af varme indgar ikke i huslejeindtaegter.

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme

Vaerdiregulering af investeringsejendomme indregnes i resultatopgerelsen. Forbedringer tillaegges den
regnskabsmaessige vaerdi pa investeringsaktiverne og udgangspunktet for arets vaerdireguleringer er
dagsvaerdi primo med tillaeg af forbedringer.

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder
| selskabets resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel af den associerede virksomheds
resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa goodwill.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta
samt tilleeg og godtggrelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger
indregnes med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultat-
opgaerelsen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del,
der kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

BALANCEN

Materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme males til dagsvaerdi svarende til ejendommenes handelsvaerdi. Z&ndringer i
dagsveaerdien indregnes i resultatopggrelsen.

Ejendomme under opfarelse males til kostpris.

Dagsveerdien fastlaegges ved anvendelse af en ekstern vurdering foretaget af en sagkyndig
vurderingsmand eller alternativt baseret pa en anerkendt veaerdiansaettelsesmetode, baseret pa en
afkastbaseret model.

Ved anvendelsen af en afkastbaseret model opggres vaerdien pa basis af investeringsejendommens
driftsafkast og et individuelt fastsat forrentningskrav.

Efterfolgende omkostninger tillaegges anskaffelsessummen pa investeringsejendommene, nar det er
sandsynligt, at afholdelsen vil medfere fremtidige okonomiske fordele for virksomheden. Andre
omkostninger til reparation og vedligeholdelse indregnes i resultatopggrelsen ved afholdelsen.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af materielle anlaegsaktiver opgeres som forskellen mellem
salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet.
Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopggrelsen.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i associerede virksomheder males i moderselskabets balance efter den indre vaerdis
metode.

Kapitalandele i associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med
fradrag eller tillaag af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af
resterende vaerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres under egenkapitalen til reserve
for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi over-
stiger anskaffelsesvaerdien.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af den negative indre
vaerdi, i det omfang det vurderes som uerholdeligt. Safremt den regnskabsmaessige negative indre
vaerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser i det
omfang, modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke de associerede virksom-
heders underbalance.

Varebeholdninger
Varebeholdninger omfatter indkegbte grunde med henblik pa videresalg og indregnes til kostpris. |
tilfaelde, hvor nettorealisationsvaerdien er lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere vaerdi.

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opgeres som salgspris med fradrag af faerdiggerel-
sesomkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget, og fastsaettes under hen-
syntagen til omsaettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Udbytte
Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en saerskilt post under egenkapitalen.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Skyldig skat og udskudt skat

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.

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver
og forpligtelser.

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

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere geaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. For indevaerende ar er
anvendt en skattesats pa 25 %.

Geeldsforpligtelser
Geeld i gvrigt males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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RESULTATOPG@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

BRUTTORESULTAT ....ouuiiiiiiiiiiiiiiieieeneeneeneeneeneeneans
Verdiregulering af investeringsejendomme......c.cccveveeeeene.
DRIFTSRESULTAT .....uiiiiiiiiiiiiiiieneieeneeneeneeneeneenanns
Indtaegter af kapitalandele.........cccoceiviiiiiiiiiiiiiiiiinnnen.,
Indtaegter af vaerdipapirer......ccvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieen,
Finansielle indtagter.....coovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e
Finansielle omKostniNger......covvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeennen,
RESULTAT FOR SKAT ...vitiiiiiiiiiieieiieieeieeieeneeneenans

SKat af Arets reSULAL. ..e.uee et eeneeneeneeneeeeeeeeneeneenees

ARETS RESULTAT...ccvuniiiniiineeiieeiieerieeiineenneernneennnes

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Reserve for netto opsk. efter indre vaerdis metode............
Overfart resultat.....ooeeiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i,

Note 2011
kr.

30.346

638.300
668.646
-30.094.925

0

361.081
-475.205
-29.540.403

1 -507.600

-30.048.003

-30.094.925
46.922

-30.048.003

10

2010
kr.

-24.755

0

-24.755
-4.016.767
58.500
712.519
-731.441
-4.001.944
65.441

-3.936.503

-4.016.767
80.264

-3.936.503
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BALANCE 31. DECEMBER
AKTIVER
Y78l [ Y A =12 e IV A"

Materielle anlaegsaktiver........c.cooeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieenn,

Kapitalandele i associerede virksomheder..........c..cccvviiennne...
Finansielle anlaagsaktiver..........cccvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnenne..

ANLAEGSAKTIVER.... .ot

Grunde til videresalg......cvvveiiiiiiiiiiiiiiiieinerenneeeenneaenas
Varebeholdninger........ccoiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i

Tilgodehavende hos associerede virksomheder......................
Udskudt skatteaktiVi....oooeeineiiiiiiiiiiiiiiiiiii i
Tilgodehavende selskabsskat........cooeiviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinann...
Tilgodehavender.......cc.oiiiiiiiiiiiiii i e ieaaeas
OMSZETNINGSAKTIVER. ......eitiiiiiiiiiiiiiiiinieeneeneeneeneeenes

AKTIVER. ...t
PASSIVER

ANPartskapital..o.ueeeereeiriieiiiiiiiiiieiiieiieineeeneeeenaaans
Reserve for netto opsk. efter indre vaerdis metode................
Overfart overskud........cooeeiieiiieiiiiiiiii e
EGENKAPITAL ...ttt ee et et et eeeeeneeneenaanns

Prioritetsgald..ccceiirieiiiii i e ae
Langfristede gaeldsforpligtelser.............cooviiiiiiiiiiiiinin..,

Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser...................
Geeld til pengeinstitutter......ccvviiniiiiiiiiiiiiiiiiiieiiiceeieenen,
Geeld til associerede selskaber.......ccovveviiiiiiiiiiiniiinnnennnnnne,
Anden gaeld...ooonniiiiiiii i e e er e naeeas
Kortfristede geeldsforpligtelser.........c.cccoeviiiiiiiiiiiiiinin.,
GZELDSFORPLIGTELSER .....citiiiiiiiiiiiiieiitiieeieeniennennennenn,
PASSIVER. ..ottt r e e e e e e eeaeeaaaes
Eventualposter mv.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Usikkerhed ved going concern

Note 2011

kr.

2 0

0

6.824.685
6.824.685

299.285

0

0

299.285
7.123.970

7.123.970

1.300.000
0
-15.735.906

3 -14.435.906

0
4 0
4 0
7.496.061
0
14.063.815
21.559.876
21.559.876
7.123.970
5
6
7

11

2010
kr.

1.150.000
1.150.000

29.955.723
29.955.723

31.105.723

4.310.460
4.310.460

8.647.001
507.600
14.625
9.169.226

13.479.686

44.585.409

300.000
14.173.485
-2.349.928

12.123.557

910.784
910.784

35.000
8.447.989
42.593
23.025.486
31.551.068

32.461.852

44.585.409
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NOTER

Skat af arets resultat
Regulering skat vedrgrende tidligere ar........ccovvevivienenennnnns
Regulering af udskudt skat........cceeviriiiiiiiiiiiiiiiiiiinenannnns

Finansielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar 2011, .cieiiiiitiiiiiiiiieeeiiieeeeeeeannnnaeeens
Kostpris 31. december 2011........ccciiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieene,

Opskrivninger 1. januar 2011 ....coiiieiriiiiiiieieineereneerenaeenns
Arets OpSKIVIINGEr ... vuiviiii e
Egenkapitalbevaegelser......cvvveiiiiieiiiiiiiiiiiiieiiiieinieeneeaanas
Opskrivninger 31. december 2011........cccvviiiiiiiiiiiiiiniannnnns
Saldo UItIMO . ..eeeiit i e e er e e e as

Underbalance, € hensat.......cceiviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeas
Underbalance, nedskrivning af tilgodehavende.......................

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2011.......................

Kapitalandele i associerede virksomheder (kr.)

Virksomhed Egenkapital
Gautefall Invest A/S..cnnnnneiiiiiiiiiiiiiiieeeanans -19.291.515
Gautefall Smalian, Norge...........ccceeveveevenen.n. -20.657.601

-39.949.116

2011 2010
kr. kr.

0 3.459
507.600 -68.900

507.600 -65.441

Kapitalandele i
associerede
virksomheder

14.979.056
14.979.056

14.173.486
-30.094.925
-18.549.887

-34.471.326

-19.492.270

12.009.645
7.482.625

.................. 0

Resultat Ejerandel %

-45.934.377 48
-16.552.193 50

-62.486.570

12

Note
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NOTER
Egenkapital
Reserve for
netto opsk.
efter indre
Overkurs ved vaerdis Overfort
Anpartskapital emission metode overskud I alt
Egenkapital 1. januar 2011...... 300.000 0 14.173.485 -2.349.928 12.123.557
Kapitalforhgjelse.................. 1.000.000 9.000.000 10.000.000
Valutakursreguleringer........... 28.782 28.782
Veerdireguleringer af
egenkapital......cceeveveneennnnnn.. -18.549.887 12.009.645 -6.540.242
Overfgrsel til/fra andre poster. -9.000.000 34.471.327 -25.471.327
Forslag til arets
resultatdisponering............... -30.094.925 46.922 -30.048.003
Egenkapital 31. december
2011 e 1.300.000 0 0-15.735.906-14.435.906

Der er i regnskabsaret foretaget en kapitalforhgjelse pa 1 mio. kr. til kurs 1.000 ved
gaeldskonvertering. Anpartskapitalen udger herefter 1,3 mio. kr.

Langfristede gaeldsforpligtelser

1/1 2011 31/12 2011 Afdrag Restgaeld

geld i alt geld i alt naeste ar efter 5 ar

Prioritetsgaeld.........ccceeuvennnn 945.784 0 0 0
945.784 0 0 0

Eventualposter mv.
Selskabet har ingen eventualforpligtelser.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Selskabet har stillet selvskyldnerkaution overfor den associerede virksomhed Gautefall
Smalians engagement med pengeinstitut.

Til sikkerhed for geeld til pengeinstitut pa 7.496 tkr. er der givet pant i selskabets grunde i
Norge, som er bogfert til 6.825 tkr. Pantet er effektueret primo 2012.
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NOTER

Usikkerhed ved going concern

Selskabet har realiseret et underskud pa 28.913 tkr., som hovedsageligt skyldes underskud i de
associerede virksomheder. Derudover er egenkapitalen negativt pavirket med 7.676 tkr. som
folge af egenkapitalposteringer i de associerede virksomheder. Der er i regnskabsaret
foretaget en kapitalforhgjelse ved gaeldskonvertering pa 1.000 tkr. til kurs 1.000 svarende til
10.000 tkr. i alt.

Pa trods af kapitalforhgjelsen er selskabets egenkapital pr. 31. december 2011 negativ med
14.436 tkr. Safremt det ikke lykkes at reetablere kapitalen ved selskabets egen indtjening
alene, er hovedanpartshaveren indstillet pa at konvertere sit tilgodehavende helt eller delvis
til ny kapital.

Selskabets ledelse er herudover i forhandlinger med selskabets pengeinstitut omkring den
fremtidige finansiering. Ledelsen vurderer, at der opnas negdvendig tilsagn omkring
finansieringen. Der er naturligvis usikkerhed herom, men ledelsen aflaegger arsregnskabet
under forudsaetning om virksomhedens fortsatte drift.
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