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Ledelsespitegning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31. december 2014
for De Forenede Ejendomsselskaber A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmeessig, og efter vores opfattelse giver koncernregnskabet
og arsregnskabet et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. december 2014, af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og af koncernens pengestramme

for regnskabséret 1. januar - 31. december 2014.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 13. maj 2015

Direktion

Henrik Jensen Per Denis Leth

Bestyrelse

Steffen Ebdrup H.C. Hansen Chalotte K6hne

Birgitte Nielsen
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Til kapitalejeren i De Forenede Ejendomsselskaber A/S

Pategning pa koncernregnskabet og drsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for De Forenede Ejendomsselskaber A/S for regn-
skabséret 1. januar - 31. december 2014, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance
og noter for sdvel koncernen som selskabet samt pengestremsopgerelse for koncernen. Koncernregnskabet
og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og drsregnskabet
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 ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af vores re-
vision. Vi har udfort revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderlige-
re krav ifelge dansk revisorlovgivning. Dette kreever, at vi overholder etiske krav samt planlaegger og udfe-
rer revisionen for at opna hej grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og érsregnskabet er uden ve-
sentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opné revisionsbevis for beleb og oplysninger i
koncernregnskabet og arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afthenger af revisors vurdering, herun-
der vurdering af risici for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for sel-
skabets udarbejdelse af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formélet her-
med er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke at udtrykke en
konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om
ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmeessige skon er rimelige samt den
samlede preesentation af koncernregnskabet og arsregnskabet.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

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 2014, af resultatet af koncernens og sel-
skabets aktiviteter og af koncernens pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2014 i over-
ensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger 1 tilleeg til den udferte revision af koncernregnskabet og arsregnskabet. Det er pd denne bag-
grund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncernregnska-
bet og arsregnskabet.

Aarhus, den 13. maj 2015

BRANDT

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Preben Dunker
statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger
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Selskabet

Bestyrelse

Direktion

Revision

Bankforbindelser

Dattervirksomheder

De Forenede Ejendomsselskaber A/S
Vestagervej 5
2100 Kegbenhavn

Telefon: 39295656
Telefax: 39275656

CVR-nr.: 143352 42
Hjemsted: Keabenhavn

Regnskabsar: 1. januar - 31. december

Steffen Ebdrup
H.C. Hansen

Chalotte K6hne
Birgitte Nielsen

Henrik Jensen
Per Denis Leth

BRANDT

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Seren Frichs Vej 36 L

8230 Abyhg;j

Jyske Bank
Nykredit Bank
Danske Bank

Aicon A/S, Kegbenhavn

Bedre Billigere Boliger Holding A/S, Kebenhavn
Copenhagen City Hostel A/S, Kgbenhavn
Troffelgrisen A/S, Kgbenhavn

Vildkilde Ejendomme ApS, Kebenhavn
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Koncernoversigt

De Forenede Ejendum&-
selskaber A/S
™ Bedere mgm -Enliger [ Bedere ﬁﬁgen I-!nliger
Holding A/S Koge A/S i likvidation
100% L00%
Aicon A/S
100%
Vildkilde Ejendomme ApS
1I ::-: NG
Copenhagen City
Hostel A/S
100%
Troffelgrisen A/S Trneﬁe]grisen
100% France S.a.r.l.
100%
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Hovedtal og negletal for koncernen

BIRANDT

revision & radgivning

2014 2013 2012 2011 2010
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Resultatopgorelse:
Nettoomsetning 113.411 111.099 114.892 111.877 93.066
Bruttoresultat 154.429 90.391 127.614 154.778 77.090
Resultat af ordinar primeer drift 130.254 64.999 109.925 127.813 52.885
Finansielle poster, netto -26.332 -27.510 -29.429 -39.188 -35.812
Arets resultat 78.266 37.904 60.584 66.592 12.334
Balance:
Balancesum 2.386.183 1.383.222 1.397.094 1.310.194 1.183.772
Egenkapital 1.135.113 307.084 249.837 197.371 165.093
Pengestremme:
Driftsaktivitet 110.579 110.650 83.326 148.699 -14.983
Investering i fast ejendom, brutto -118.937 -69.762  -156.958 -84.527 -84.930
Finansieringsaktivitet -83.755 -48.967 -5.479 25.328 33.962
Pengestremme i alt 1.528 9.081 -78.480 89.827 -66.051
Medarbejdere:
Gennemsnitligt antal heltidsansatte
medarbejdere 52 48 48 48 31
Nogletal i %: *)
Soliditetsgrad 47,6 22,2 17,9 15,1 13,9
Egenkapitalforrentning 10,9 13,6 27,1 36,7 7,9

*) Negletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings "Anbefalin-

ger & Nogletal 2010". Nogletal med negativ verdi er ikke angivet. Nogletallenes definitioner fremgér af

afsnittet om anvendt regnskabspraksis.
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Ledelsesberetning

Koncernens hovedaktivitet
Selskabets hovedaktivitet er investering i fast ejendom.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Regnskabsaret 2014 har udviklet sig tilfredsstillende og har opfyldt de stillede forventninger. Selskabets
udlejningsejendomme har en udlejningsprocent pd 90 %. Den del af selskabets ejendomsportefolje, der er
under udvikling, forleber planmeessigt og tilfredsstillende.

Selskabet har i stedet for anskaffelsesveardi opskrevet selskabets investeringsejendomme til dagsveerdi, som
skennes at veere en mere konform og fremtidssikret vaerdiansettelse.

Selskaberne DFE Holding ApS og DFE A/S er i 2014 fusionerede, ligesom selskabet AP Mgllers Allé er
fusioneret ind i DFE A/S.

Selskabet har i 2014 fortsat opforelsen af i alt 900 lejeboliger pa selskabets udviklingsejendom 1 Valby.
Forste etape er ferdiggjort og atheendet i 2012/13, naste etape er ferdiggjort i 2014 og resten forventes
feerdiggjort i lebet af 2-4 ar.

Selskabet har i 2014 solgt ejendomme med en samlet avance pa 99 mio kr.

Selskabets ejendomme s@ges til stadighed holdt finansieret i langfristede 1an med typisk lgbetider pa 20 —
30 ar. Selskabets byggeprojekter er primert finansieret med kortfristede 1&n baseret pd en penge-
markedsrente. Som felge af kontinuitet og forsigtighed ved veardiansettelsen af selskabets udlejnings-
ejendomme samt selskabets finansieringsstrategi, er det ledelsens opfattelse, at selskabet har stor mod-
standskraft i forhold til generelle driftsrisici og finansielle risici.

Ejendommenes driftsgkonomi har i de senere ar varet preget af tilbagebetaling og regulering af ejen-
domsskat og andre offentlige afgifter, som knytter sig til den offentlige ejendomsvurdering. Det bemerkes
i den sammenheng, at langstrakt sagsbehandlingstid i klagesystemet vedrerende vurdering af fast ejendom
—af og til op til 5 &r - giver skeevheder i sammenligningen af ejendommenes drift fra ér til &r.

Selskabet tilstraeber til enhver tid at fastholde og tiltrekke kvalificeret personale, ligesom selskabet i vid
udstreekning anvender professionelle samarbejdspartnere og konsulenter. Selskabets byggeopgaver sgges til
enhver tid gennemfort i overensstemmelse med geldende miljeregler, og der foreligger ikke i selskabet
serlige miljomaessige problemstillinger, der kan pavirke det eksterne milje, ligesom der i forbindelse med
nybyggeri taenkes i baredygtige baner. Sdledes er de nybyggede boliger i Valby opfert som BREEAM
certificerede boligbyggerier.

For 2015 forventes et resultat pa ca. 60 mio. kr.
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Ledelsesberetning

ZEndringer i selskabsstruktur

De Forenede Ejendomsselskaber A/S er pr. 01.01.2014 fusioneret med det tidligere datterselskabet A.P.
Mollers Allé ApS samt det tidligere moderselskab DFE Holding ApS. Fusionen er sket ved anvendelse af
sammenlaegningsmetoden, som betyder, at aktiver og passiver er lagt sammen linje for linje, og der er
derfor ikke opgjort goodwill ved transaktionen. Fusionen har betydet, at balancesummen pr. 01.01.2014 er
foreget med 34.787 t.kr. og egenkapitalen med 46.118 t.kr.

Begivenheder efter regnskabsarets udleb
Efter regnskabsarets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke selskabets fi-
nansielle stilling veesentligt.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for De Forenede Ejendomsselskaber A/S er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslo-
vens bestemmelser for en mellemstor klasse C-virksomhed.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og aflaegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vaerdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefersler som folge af &ndrede regnskabs-
messige skon af belab, der tidligere har vearet indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde koncer-
nen, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragd kon-
cernen, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og forpligtel-
ser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lobetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventu-
elle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt
belgb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens lgbetid.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrapporten
aflegges, og som vedrerer forhold, der eksisterede pd balancedagen.

Koncernregnskabet
Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden De Forenede Ejendomsselskaber A/S samt dattervirk-

somheder, hvori De Forenede Ejendomsselskaber A/S direkte eller indirekte besidder mere end 50% af
stemmerettighederne eller pd anden méde har bestemmende indflydelse.

Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddelser,
interne mellemvarender og udbytter samt realiserede og urcaliserede fortjenester og tab ved transaktioner
mellem de konsoliderede virksomheder.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmessige andel af dattervirksomhedernes
handelsvaerdi af nettoaktiver og forpligtelser pa anskaffelsestidspunktet.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra anskaffelsestidspunktet.
Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopgerelse frem til afstéelsestids-
punktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede virksomheder.
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Anvendt regnskabspraksis

Ved kab af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkebte virksomheders identi-
ficerede aktiver og forpligtelser males til dagsvaerdi pa erhvervelsestidspunktet. Der indregnes en hensat
forpligtelse til dekning af omkostninger ved besluttede og offentliggjorte omstruktureringer i den erhver-
vede virksomhed i forbindelse med kebet. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderin-
ger.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostpris og dagsveerdi af overtagne identificerede aktiver og for-
pligtelser, inklusiv hensatte forpligtelser til omstrukturering, indregnes under immaterielle anleegsaktiver
og afskrives systematisk over resultatopgerelsen efter en individuel vurdering af den gkonomiske levetid,
dog maksimalt 20 &r. Negative forskelsbelab (negativ goodwill), der modsvarer en forventet ugunstig ud-
vikling i de pageeldende virksomheder, indregnes i balancen under periodeafgraensningsposter og indregnes
i resultatopgerelsen i takt med, at den ugunstige udvikling realiseres. Af negativ goodwill, der ikke relate-
rer sig til forventet ugunstig udvikling, indregnes i balancen et belgb svarende til handelsvardien af ikke-
monetaere aktiver, der efterfolgende indregnes i resultatopgerelsen over de ikke-monetere aktivers gen-
nemsnitlige levetid.

Goodwill og negativ goodwill fra erhvervede virksomheder kan reguleres indtil udgangen af aret efter an-
skaffelsen.

Fortjeneste eller tab ved athendelse eller afvikling af dattervirksomheder og associerede virksomheder op-
gores som forskellen mellem salgsprisen eller afviklingssummen og den regnskabsmaessige veerdi af netto-
aktiver pé salgstidspunktet inklusiv ikke afskrevet goodwill og forventede omkostninger til salg eller afvik-
ling.

Minoritetsinteresser

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes for-
holdsmassige andel af dattervirksomhedernes resultat og egenkapital reguleres arligt og opferes som sar-
skilte poster under resultatopgerelse og balance.

Resultatopgerelsen

Nettoomsatning
Nettoomsatning indregnes i resultatopgerelsen, safremt levering og risikoovergang til keber har fundet

sted inden érets udgang, og séfremt indteegten kan opgeres palideligt og forventes modtaget. Nettoomsaet-
ningen indregnes eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Lejeindtaegter vedrerende investeringsejendomme
Lejeindtaegter indeholder indtegter ved udlejning af ejendomme samt opkrevede fellesomkostninger og
indregnes i resultatopgerelsen i den periode, som lejen vedrerer. Indtegter vedrarende varmeregnskabet
indregnes i balancen som mellemvarender med lejere.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre driftsindtzegter og driftsomkostninger

Andre driftsindtegter og driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekunder karakter i forhold til
virksomhedens hovedaktiviteter, herunder fortjeneste og tab ved salg af immaterielle og materielle anlaegs-
aktiver.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler,
tab pé debitorer og operationelle leasingomkostninger.

Omkostninger vedrerende investeringsejendomme

Omkostninger vedrgrende investeringsejendomme indeholder omkostninger vedrerende drift af ejendom-
me, reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, skatter, afgifter og andre omkostninger. Omkostninger
vedrerende varmeregnskabet indregnes i balancen som mellemverende med lejere.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger samt realiserede og urealiserede kursavancer
og -tab vedrerende finansielle aktiver og forpligtelser. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i
resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer regnskabséret.

Renteomkostninger og gvrige omkostninger pa lan til finansiering af fremstilling af immaterielle og materi-
elle anlaegsaktiver, og som vedrerer fremstillingsperioden, indregnes ikke i kostprisen for anleegsaktivet.

Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
I moderselskabets resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte dattervirksomhe-

ders resultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pé koncern-
goodwill.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle selskabsskat og &ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfe-
res til posteringer direkte pé egenkapitalen.

Moderselskabet og de danske dattervirksomheder er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskat-
ning af koncernens danske virksomheder. Moderselskabet er administrationsselskab for sambeskatningen
og afregner som folge heraf alle betalinger af selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskatte-
de virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomheder
med skattemeessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette under-
skud (fuld fordeling).
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Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Materielle anlzegsaktiver
Grunde og bygninger, som omfatter selskabets domicilejendom, indregnes og males til kostpris. Der
afskrives ikke pa grunde.

Andre anleeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og
nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Der foretages linezre afskrivninger baseret pé folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 30 ar
Andre anleg, driftsmateriel og inventar 3-5 ar

Fortjeneste eller tab ved afhendelse af materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmeessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindtegter eller andre driftsomkostninger.

For egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen omkostninger til materialer, komponenter, underleveran-
dorer, direkte lanforbrug samt indirekte produktionsomkostninger.

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme males ved forste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kabspris og
eventuelle direkte tilknyttede omkostninger.

Investeringsejendomme opdeles i udlejningsejendomme og projektejendomme.

Udlejningsejendomme males efterfolgende til kostpris med tilleg af opskrivninger og med fradrag af
akkumulerede afskrivninger. Afskrivning sker over 50 ar, og afskrivningsgrundlaget opgeres som 10 % af
kostprisen, hvis ikke andre forhold fastsatter en anden scrapvaerdi. Der afskrives ikke pa grunde.
Projektejendomme har karakter af udviklingsejendomme, som anskaffes med henblik pa istandsettelse og
udvikling for herefter at blive solgt.

Projektejendomme og byggeretter males til kostpris med tilleeg af opskrivninger.

For begge ejendomstyper gelder, at der nedskrives til genindvindingsverdi, hvis denne er lavere.
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Omkostninger, der tilforer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til anskaffel-
sestidspunktet og som derved forbedrer ejendommens fremtidige afkast, tilleegges kostprisen som en for-
bedring. Omkostninger, der ikke tilferer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber, indreg-
nes i resultatopgerelsen under “omkostninger vedrerende investeringsejendomme”.

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes i balancen til den forholdsmaessige andel af virksomhe-
dens regnskabsmaessige indre vaerdi. Denne opgeres efter moderselskabets regnskabspraksis med fradrag
eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med tilleeg eller fradrag af resterende verdi
af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmeessig indre verdi indregnes uden veardi, og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af den negative indre vaerdi
i det omfang, tilgodehavendet vurderes som uerholdeligt. Séfremt den regnskabsmeessige negative indre
veerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende beleb under hensatte forpligtelser i det omfang,
moderselskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke disse virksomheders underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfores under egenkapitalen til reserve for
nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige verdi overstiger kost-
prisen. Udbytter fra tilknyttede virksomheder, der forventes vedtaget inden godkendelsen af narvaerende
arsrapport, bindes ikke pa opskrivningsreserven. Reserven reguleres med andre egenkapitalbevegelser i
tilknyttede virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i arsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte
eller afviklede virksomheder indregnes frem til afstelsestidspunktet.

Fortjeneste eller tab ved afthendelse af tilknyttede virksomheder opgeres som forskellen mellem afstaelses-
summen og den regnskabsmassige vaerdi af nettoaktiver pa salgstidspunktet inklusive resterende koncern-
goodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling. Fortjeneste og tab indregnes i resultatopge-
relsen under finansielle poster.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under anlegsaktiver, omfatter bersnoterede obligationer og
aktier, der males til dagsverdi pa balancedagen. Bersnoterede verdipapirer males til berskurs. Verdipapi-
rer, som ikke er bersnoterede, méles til en salgsvardi baseret pa beregnet kapitalverdi.

Varebeholdninger

Feerdiggjorte projektejendomme eller projektejendomme under opferelse der er anskaffet med henblik pé
salg og som ikke har karakter af en udlejningsejendom/investeringsejendom indregnes som varebeholdnin-
ger.

Projektejendomme indregnes og males til kostpris eller nettorealisationsveardi, hvis denne er lavere.
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Anvendt regnskabspraksis

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opgeres som salgspris med fradrag af savel faerdiggerelses-
omkostninger som omkostninger, der aftholdes for at effektuere salget. Nettorealisationsvardien fastsettes
under hensyntagen til omsattelighed, kurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til
nominel vardi. Der nedskrives til nettorealisationsvaerdien med henblik pa at imedega forventede tab.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter atholdte omkostninger vedrerende ef-
terfolgende regnskabsar.

Egenkapital - udbytte
Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen. Foreslaet udbytte
indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det belgb, der kan beregnes pa
grundlag af arets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige ind-
komster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser praeesenteres modregnet i det
omfang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Efter sambeskatningsreglerne hafter De Forenede Ejendomsselskaber A/S som administrationsselskab so-
lidarisk og ubegraenset over for skattemyndighederne for selskabsskatter og kildeskatter pé renter, royalties
og udbytter opstaet inden for sambeskatningskredsen. Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag
indregnes i balancen som “Tilgodehavende selskabsskat” eller ”Skyldig selskabsskat”.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmassig og skattemessig verdi af
aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af
forpligtelsen.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vaere geldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Selskabsskatteprocenten vil i perio-
den fra 2014 til 2016 blive trinvist nedsat fra 25 % til 22 %, hvilket vil pavirke sterrelsen af udskudte skat-
teforpligtelser og skatteaktiver. Medmindre en indregning med en anden skatteprocent end 22 vil medfere
en vasentlig afvigelse i den forventede udskudte skatteforpligtelse eller skatteaktivet, indregnes udskudte
skatteforpligtelser og skatteaktiver med 22 %.

Andre hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser. Hensatte forpligtelser ind-
regnes, nar koncernen som folge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er
sandsynligt, at indfrielse af forpligtelsen vil medfere et forbrug af koncernens gkonomiske ressourcer.
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Hensatte forpligtelser males til nettorealisationsveerdi eller til dagsvaerdi, hvor opfyldelse af forpligtelsen
forventes at ligge langt ude i fremtiden.

Gealdsforpligtelser

Finansielle geeldsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af atholdte
transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder indregnes de finansielle forpligtelser til amortiseret
kostpris svarende til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rente, sdledes at forskellen
mellem provenuet og den nominelle vardi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

Andre geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Periodeafgraensningsposter
Under periodeafgreensningsposter indregnes modtagne betalinger vedrerende indtagter i de efterfolgende
ar.

Pengestromsopgorelse

Pengestramsopgerelsen viser koncernens pengestromme for dret fordelt pa driftsaktivitet, investeringsakti-
vitet og finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og af-
slutning.

Likviditetsvirkningen af keb og salg af virksomheder vises separat under pengestromme fra investeringsak-
tivitet. I pengestramsopgerelsen indregnes pengestremme vedrerende kabte virksomheder fra anskaffelses-
tidspunktet, og pengestreomme vedrerende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestremme fra driftsaktivitet

Pengestromme fra driftsaktivitet opgeres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter, @&nd-
ring 1 driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestremme fra investeringsaktivitet

Pengestroamme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af virksomheder og
aktiviteter samt kob og salg af anlegsaktiver.

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

Pengestromme fra finansieringsaktivitet omfatter endringer i sterrelse eller sammensatning af selskabska-
pital og omkostninger forbundet hermed. Herudover omfatter pengestrammene optagelse af lan, afdrag pa
rentebarende geeld og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger.
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Nogletal

Nogletal er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings "Anbefalinger &
Nogletal 2010".

Hoved- og negletallene i oversigten er beregnet saledes:

Egenkapital eksklusive minoritetsinteresser ultimo x 100

Soliditet d ; 5 ;
ohiditetsgra Passiver 1 alt ultimo

Resultat* x 100
Gennemsnitlig egenkapital eksklusive minoritetsinteresser

Egenkapitalforrentning
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Koncern Moderselskab
2014 2013 2014 2013
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Nettoomsetning 113.411 111.099 86.287 85.412
Direkte omkostninger -6.550 -4.145 0 0
Andre driftsomkostninger -1.198 977 0 0
Omkostninger vedrerende
investeringsejendomme -38.276 -33.541 -37.959 -33.179
Andre driftsindtegter 104.881 37.478 100.002 31.845
Andre eksterne omkostninger -17.839 -19.523 -7.876 -7.833
Bruttoresultat 154.429 90.391 140.454 76.245
1 Personaleomkostninger -22.127 -22.535 -9.590 -11.724
Afskrivninger af materielle anleegsaktiver -2.048 -2.157 -2.039 -2.153
Nedskrivninger af omsatningsaktiver, bortset
fra finansielle omsetningsaktiver 0 =700 0 0
Driftsresultat 130.254 64.999 128.825 62.368
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede
virksomheder 0 0 -980 -713
Indteegter af andre kapitalandele, verdipapirer
og tilgodehavender, der er anlegsaktiver 0 330 0 0
Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede
virksomheder 0 0 1.350 1.795
Andre finansielle indtegter 480 2.158 448 1.862
2 Andre finansielle omkostninger -26.812 -29.998 -25.569 -27.854
Resultat for skat 103.922 37.489 104.074 37.458
Skat af arets resultat -25.656 414 -25.808 446
Arets resultat 78.266 37.903 78.266 37.904
Minoritetsinteressernes andel af arets resultat 0 1 0 0
Koncernens andel af arets resultat 78.266 37.904 78.266 37.904
Forslag til resultatdisponering:
Reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode -980 -711
Udbytte for regnskabséret 2.000 1.700
Overfores til overfort resultat 77.246 36.915
Disponeret i alt 78.266 37.904
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Balance 31. december

Aktiver
Koncern Moderselskab
2014 2013 2014 2013
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Anlzgsaktiver
Materielle anlaegsaktiver under udforelse og
forudbetalinger for materielle anlaegsaktiver 17.393 0 0 0
3 Grunde og bygninger 22.393 22.341 22.393 22.341
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 1.103 1.255 1.087 1.255
5 Investeringsejendomme 2.039.654 1.058.052 1.942.061 1.043.483
Materielle anleegsaktiver i alt 2.080.543 1.081.648 1.965.541 1.067.079
6 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 36.302 34.885
Andre verdipapirer og kapitalandele 1.991 2.093 1.991 2.093
Finansielle anleegsaktiver i alt 1.991 2.093 38.293 36.978
Anlzegsaktiver i alt 2.082.534 1.083.741 2.003.834 1.104.057
Omsztningsaktiver
Ejendomme til videresalg under opferelse 57.101 133.230 57.101 103.721
Fremstillede feerdigvarer og handelsvarer 12.165 76.817 0 0
Varebeholdninger i alt 69.266 210.047 57.101 103.721
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 2.004 2.642 0 4
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 0 0 36.120 40.352
Andre tilgodehavender 157.938 14.847 157.128 8.090
Periodeafgraensningsposter 2.042 1.074 1.670 806
Tilgodehavender i alt 161.984 18.563 194918 49.252
7  Likvide beholdninger 72.399 70.871 67.089 63.863
Omsatningsaktiver i alt 303.649 299.481 319.108 216.836
Aktiver i alt 2.386.183 1.383.222 2.322.942 1.320.893
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Balance 31. december

Passiver
Koncern Moderselskab
2014 2013 2014 2013
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital
8 Virksomhedskapital 500 500 500 500
Reserve for opskrivninger 770.664 0 762.704 0
10 Reserve for nettoopskrivning efter den indre
veerdis metode 0 0 12.699 13.793
11 Overfort resultat 361.949 304.884 357.210 291.090
12 Foreslaet udbytte for regnskabsaret 2.000 1.700 2.000 1.700
Egenkapital i alt 1.135.113 307.084 1.135.113 307.083
Minoritetsinteresser 0 2.285 0 0
Hensatte forpligtelser
Hensettelser til udskudt skat 288.439 71.197 288.220 70.598
Andre hensatte forpligtelser 4.220 4.287 4.220 4.237
Hensatte forpligtelser i alt 292.659 75.484 292.440 74.835
Gealdsforpligtelser
13 Geeld til realkreditinstitutter 544.266 690.272 519.999 665.074
Deposita 17.917 20.410 16.284 19.138
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 562.183 710.682 536.283 684.212
Kortfristet del af langfristet gaeld 72.720 30.713 71.835 29.946
Geld til pengeinstitutter 179.311 142.113 140.248 119.482
Modtagne forudbetalinger fra kunder 2.399 0 2.399 0
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 24.387 54.826 23.211 45.046
Geld til tilknyttede virksomheder 0 0 9.168 10.936
Selskabsskat 17.880 3.697 18.043 4.101
Anden geeld 97.294 55.049 94.202 45.252
Periodeafgransningsposter 2.237 1.289 0 0
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 396.228 287.687 359.106 254.763
Geldsforpligtelser i alt 958.411 998.369 895.389 938.975
Passiver i alt 2.386.183 1.383.222 2.322.942 1.320.893

14 Pantsetninger og sikkerhedsstillelser
15 Eventualposter

16 Nertstiaende parter
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Pengestromsopgorelse 1. januar - 31. december

Koncern
2014 2013
Note t.kr. t.kr.
Arets resultat 78.266 64.999
17 Reguleringer 52.144 15.854
18 Andring i driftskapital 12.513 88.277
Pengestromme fra drift for finansielle poster 142.923 169.130
Renteindbetalinger og lignende 476 2.158
Renteudbetalinger og lignende -26.812 -29.998
Betalt selskabsskat -5.839 -5.631
Realiseret gevinst og afkast pa veerdipapirer -102 330
Forskydning i andre henszttelser -67 -25.339
Pengestremme fra driftsaktivitet 110.579 110.650
Keob af materielle anleegsaktiver -118.937 -69.762
Salg af materielle anlaegsaktiver 194.058 0
Anlagsaktiver overfort til varebeholdning -100.417 17.160
Pengestremme fra investeringsaktivitet -25.296 -52.602
Finansielle instrumenter -12.793 16.281
Afdrag pa langfristet gaeld -106.492 -130.853
Betalt udbytte -1.700 -1.700
Andring i kortfristet gaeld til pengeinstitutter 37.198 68.355
Andre pengestromme vedrerende finansieringsaktivitet 32 -1.050
Pengestremme fra finansieringsaktivitet -83.755 -48.967
Zndring i likvider 1.528 9.081
Likvider 1. januar 2014 70.871 61.790
Likvider 31. december 2014 72.399 70.871
Likvider
Likvide beholdninger 72.399 70.871
Likvider 31. december 2014 72.399 70.871
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Noter
Koncern Moderselskab
2014 2013 2014 2013
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
1.  Personaleomkostninger
Gager samt bonus 20.744 18.334 9.051 7.821
Gager, direktion 6.790 9.262 6.790 9.262
Bestyrelseshonorar 200 200 100 100
Omfordelt lon til ejendomme mv. -8.276 -7.303 -7.721 -6.668
Andring i feriepengeforpligtelse, andre 0 0 -188 0
Pensioner 968 834 677 529
ATP-bidrag -54 0 -54 0
Andre omkostninger til social sikring 382 318 229 156
Kursusomkostninger -155 0 -155 0
Rekrutteringsomkostninger -26 0 -26 0
Personaleomkostninger 1.680 890 1.013 524
Rejse- og befordringsgodtgerelse -126 0 -126 0
22.127 22.535 9.590 11.724
Gennemsnitligt antal beskeftigede
medarbejdere 52 48 25 23
2. Andre finansielle omkostninger
Renter, tilknyttede virksomheder 0 0 735 1.005
Andre renteomkostninger 26.812 29.998 24.834 26.849

26.812 29.998 25.569 27.854

3.  Grunde og bygninger

Kostpris 1. januar 2014 22.593 22.274 22.593 22.274
Tilgang i arets lob 93 319 93 319
Kostpris 31. december 2014 22.686 22.593 22.686 22.593
Af- og nedskrivninger 1. januar 2014 -253 212 -253 212
Arets af-/nedskrivninger -40 40 40 40
Af- og nedskrivninger 31. december 2014 -293 -252 -293 -252
Regnskabsmazessig veerdi 31. december 2014 22.393 22.341 22.393 22.341
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Noter

Koncern Moderselskab
31/12 2014 31/122013 31/122014 31/12 2013
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
4.  Andre anlzg, driftsmateriel og inventar

Kostpris 1. januar 2014 6.244 6.089 5.620 5.324
Tilgang i arets leb 397 297 372 297
Afgang i arets lob -788 -141 -788 0
Kostpris 31. december 2014 5.853 6.245 5.204 5.621
Af- og nedskrivninger 1. januar 2014 -4.990 -4.515 -4.366 -3.750
Arets af-/nedskrivninger -548 -616 -539 -616
Af-/nedskrivninger, atheendede aktiver 788 141 788 0
Af- og nedskrivninger 31. december 2014 -4.750 -4.990 -4.117 -4.366
Regnskabsmzessig veerdi 31. december 2014 1.103 1.255 1.087 1.255
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Noter

Koncern Moderselskab
31/12 2014 31/12 2013 31/12 2014 31/12 2013
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Investeringsejendomme
Kostpris 1. januar 2014 1.065.647 1.026.657 1.051.078 1.010.273
Regulering primo -7.960 0 0 0
Omregning til valutakurs 372 0 372 0
Tilgang i arets lob 114.446 69.146 114.446 68.562
Afgang i arets lob -194.058 -12.997 -194.058 -10.597
Overforsler 83.024 -17.160 0 -17.160
Kostpris 31. december
2014 1.061.471 1.065.646 971.838 1.051.078
Korrektion af tidligere ars
opskrivning 7.960 0 0 0
Arets opskrivning til
dagsveardi 977.826 0 977.826 0
Opskrivninger 31.
december 2014 985.786 0 977.826 0
Nedskrivninger 1. januar
2014 -7.595 -6.097 -7.595 -6.098
Af-/nedskrivninger,
athendede aktiver 1.520 0 1.520 158
Arets af- og nedskrivninger -1.528 -1.497 -1.528 -1.655
Nedskrivninger 31.
december 2014 -7.603 -7.594 -7.603 -7.595
Regnskabsmzessig veerdi
31. december 2014 2.039.654 1.058.052 1.942.061 1.043.483
Aktiverede finansielle omkostninger udger 37.620 tkr.
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Noter
Koncern Moderselskab

31/12 2014 31/122013 31/122014 31/12 2013
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

6. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 2014 0 0 21.092 21.092
Tilgang i arets lob 0 0 2.511 0
Kostpris 31. december 2014 0 0 23.603 21.092

Opskrivninger 1. januar 2014 0 0 13.793 13.923
Arets resultat for afskrivninger pa goodwill 0 0 -980 -711
Egenkapitalreguleringer i dattervirksomheder 0 0 -114 581
Opskrivninger 31. december 2014 0 0 12.699 13.793
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2014 0 0 36.302 34.885
Tilknyttede virksomheder:

Hjemsted Ejerandel
Aicon A/S Kebenhavn 100 %
Bedre Billigere Boliger Holding A/S Kebenhavn 100 %
Copenhagen City Hostel A/S Kebenhavn 100 %
Troffelgrisen A/S Kebenhavn 100 %
Vildkilde Ejendomme ApS Kebenhavn 100 %

7.  Likvide beholdninger
Pr. 31.12.2014 er der deponeret 65.820 t.kr., hvoraf 45.598 t.kr. er frigivet ved godkendelsen af
arsrapporten. Pr. 31.12.2013 var der deponeret 14.617 t.kr.

Den uudnyttede treekningsret udger 134.457 t.kr. pr. 31.12.2014 mod 90.358 t.kr. pr. 31.12.2013.

8.  Virksomhedskapital
Virksomhedskapital 1. januar 2014 500 500 500 500
500 500 500 500

Aktiekapitalen bestér af 500 aktier 4 1.000 kr. og multipla heraf. Kapitalen er ikke opdelt i klasser.
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Noter
Koncern Moderselskab
31/12 2014 31/122013 31/122014 31/12 2013
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
9.  Reserve for opskrivninger
Regulering af tidligere ars opskrivninger 7.960 0 0 0
Arets opskrivning 762.704 0 762.704 0
770.664 0 762.704 0
10. Reserve for nettoopskrivning efter den indre
veaerdis metode
Reserve for opskrivninger 1. januar 2014 0 0 13.793 13.923
Resultatandel 0 0 -980 -711
Kapitalreguleringer i dattervirksomheder 0 0 -114 581
0 0 12.699 13.793
11. Overfort resultat
Overfort resultat 1. januar 2014 304.884 256.467 291.090 242.544
Korrektion af tidligere ars reserve for
opskrivninger -7.960 0 0 0
Arets overforte overskud eller underskud 76.266 36.204 77.246 36.915
Kursregulering, finansielle hedgeinstrumenter -12.642 16.088 -12.756 15.498
Regulering af udskudt skat pa finansielle
hedgeinstrumenter 3.125 -3.875 3.125 -3.875
Merveardi ved keb af datterselskab -1.489 0 -1.489 0
Ovrige reguleringer -235 0 -6 8
361.949 304.884 357.210 291.090
12. Foreslaet udbytte for regnskabsaret
Udbytte 1. januar 2014 1.700 1.700 1.700 1.700
Udloddet udbytte -1.700 -1.700 -1.700 -1.700
Udbytte for regnskabséaret 2.000 1.700 2.000 1.700
2.000 1.700 2.000 1.700
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Koncern Moderselskab

31/122014 31/12 2013 31/122014 31/12 2013
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

13. Geld til realkreditinstitutter
Geald til realkreditinstitutter 616.986 720.985 591.834 695.020
616.986 720.985 591.834 695.020
Heraf forfalder inden for 1 ar -72.720 -30.713 -71.835 -29.946

544.266 690.272 519.999 665.074

Andel af geld, der forfalder efter 5 ér 463.004 558.260 442.401 532.134

14. Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter og pengeinstitutter, 796.297 tkr., er der givet pant i
grunde og bygninger, hvis regnskabsmeessige vaerdi pr. 31. december 2014 udger 2.039.654 t.kr.

Selskabet har deponeret ejerpantebreve m.v. pa i alt 590.256 tkr. til sikkerhed for bankgeld.
Ejerpantebrevene giver pant i ovenstaende grunde og bygninger samt materielle anlaegsaktiver.

Likvide beholdninger, 14.617 tkr. er pantsat til sikkerhed for engagement med kreditinstitut.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder med regnskabsmeessig veerdi 11.143 tkr. er pantsat til
sikkerhed for engagement med kreditinstitut.

Til sikkerhed for geeld til kreditinstitut, 47.350 t.kr., har selskabet givet transport i lejeindbetalinger
ved oprindelig beléning i 1998 for s& vidt angér en enkelt ejendom. Transport i lejeindbetalinger er
ophert 1 2015.

Via kreditinstitut er der afgivet betalingsgarantier overfor leveranderer pa 24.166 t.kr. mod 52.525
t.kr. pr. 31. december 2013.

15. Eventualposter
Eventualforpligtelser

Selskabet har kautioneret for visse dattervirksomheders banklén. Dattervirksomhedernes bankgeld
udger pr. 31. december 2014 i alt 28.079 t.kr.
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Eventualposter (fortsat)

Operationel leasing

Selskabet har indgéet operationelle leasingkontrakter, vedrerende andre driftsmidler. Leasing-
kontrakterne har en restlobetid pd 36 maneder og en samlet restleasingydelse pa 757 t.kr. mod en
restlebetid pa indtil 44 méneder og en samlet restleasingydelse pa 469 t.kr. pr. 31. december 2014.

Sambeskatning

Selskabet er administrationsselskab i den nationale sambeskatning og hafter ubegraenset og solida-
risk med de evrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.

Selskabet hafter ubegranset og solidarisk med de gvrige sambeskattede selskaber for eventuelle for-
pligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter.

16. Nertstiende parter
Ejerforhold

Folgende er noteret i moderselskabets fortegnelse som ejer af minimum 5 % af stemmerne eller
minimum 5 % af selskabskapitalen:

Direktor Jorgen Troelsfeldt, Schweiz

Koncern
2014 2013
t.kr. t.kr.
17. Reguleringer

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlaegsaktiver 2.048 2.857
Solgte ejendomme overfort fra anleegsaktiver 0 12.997
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0
Verdireguleringer, ejendomme -1.892 0
Andre finansielle indtegter -480 0
Andre finansielle omkostninger 26.812 0
Skat af arets resultat 25.656 0

52.144 15.854
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Koncern
2014 2013
t.kr. t.kr.
18. AEndring i driftskapital
Andring i varebeholdninger 140.781  -112.732
Zndring i tilgodehavender -143.421 182.314
Andring 1 leverandergeld og anden gaeld 15.153 18.695

12.513 88.277
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