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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt drsrapporten for regnskabséret 1. oktober 2011 - 30.
september 2012 for Musikgrunden ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter min opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 30. september 2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2011/12.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, denz ] . OZ aZ:/j

Direktion

Y,

Poul Steffensen
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Den uafhaengige revisors erklaeringer
Til kapitalejeren i Musikgrunden ApS

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret drsregnskabet for Musikgrunden ApS for regnskabsdret 1. oktober 2011 - 30. september
2012, der omfatter resultatopgerelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbej-
des efter drsregnskabsloven,

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et &rsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vesentlig fejlinformation, nanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om &rsregnskabet p& grundlag af vores revision. Vi har udfert
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifslge dansk
revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planleegger og udforer revisionen for at
opnd hgj grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opné revisionsbevis for belgb og oplysninger i
drsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici
for vaesentlig fejlinformation i &rsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovur-
deringen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et drsregn-
skab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende
efter omstendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne
kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende,
og om ledelsens regnskabsmessige skon er rimelige, samt en vurdering af den samlede preesentation af
arsregnskabet.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. september 2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
oktober 2011 - 30. september 2012 i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
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Den uafhangige revisors erkleringer

Supplerende oplysninger vedrerende forhold i regnskabet

Uden at tage forbehold skal vi gere opmaerksom p4, at koncernen ikke har haft den fornadne likviditet til
at indfri sine forpligtelser i takt med disses forfald. Den 3. marts 2010 indgik koncernen derfor en 3-drig
aftale med de finansielle kreditorer, som sikrer koncernens likviditet. Koncernens vaesentligste kreditorer
har tiltradt en forleengelse af denne aftale frem til 3. marts 2015, siledes at rsrapporten kan aflegges
under forudsztning om fortsat drift.

Der henvises til drsrapportens note 1 samt ledelsens beretning for nzrmere omtale af selskabets og
koncernens finansielle situation.

Uden at tage forbehold skal vi gore opmaerksom pé, at der, som folge af uroen p4 de finansielle markeder
og den heraf afsmittende effekt pd ejendomsbranchen, hersker vaesentlig usikkerhed om vardianszttelsen
af koncernens ejendomme og dermed ogsé om veerdianseettelsen af moderselskabets kapitalandele i
dattervirksomheder samt tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder.

Der henvises til rsrapportens note 2 samt ledelsens beretning for naermere omtale af usikkerhed om
indregning og méling.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til &rsregnskabsloven gennemlzst ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleeg til den gennemfarte revision af arsregnskabet. Det er pi denne baggrund vores opfattel-
se, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med &rsregnskabet.

Aarhus, den Z;/’L L /]
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

een Iversen ars @Jsterg
atsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Direktion

Revision

Koncernregnskab

Musikgrunden ApS
Skovvejen 11
8000 Aarhus C

CVR-nr.: 3117 39 06
Regnskabsperiode: 1. oktober - 30. september
Hjemstedskommune: Aarhus

Poul Steffensen

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Nobelparken

Jens Chr. Skous Vej1

8000 Aarhus C

Selskabet indgar i koncernrapporten for moderselskabet Essex Invest
Holding ApS, Aarhus.



Beretning

Hovedaktivitet

Selskabets formal er udlejning af fast ejendom og dermed beslzgtet virksomhed.
Udvikling i aret

Regnskabsérets resultat er mindre tilfredsstillende.

I sidste halvdel af regnskabséret 2008/09 blev Essex Invest Holding ApS koncernen konfronteret med
likviditetsproblemer, som ikke kunne afhjalpes ved ejendomssalg eller yderligere laneoptagelse, og som
derfor umuliggjorde aftalemessig opfyldelse af dens forpligtelser. Derfor matte koncernen ultimo
regnskabsdret 2008/09 meddele de danske langivere, at den ikke ville veere i stand til at honorere de
ydelser, der forfaldt pr. 30. september 2009.

P& daveerende tidspunktet var selskabet ikke ejet af Essex Invest Holding ApS koncernen, men koncernen
havde forpligtet sig til at kebe samtlige aktier i Musikgrunden A/S. Selskabet indgar derfor i Essex Invest
Holding ApS koncernen fra juni 2010.

Den 3. marts 2010 indgik Essex Invest Holding ApS koncernen en 3-4rig aftale mellem koncernens
finansielle kreditorer, som sammen med lebende aftaler om problemlesning, balancereduktion og
konsolidering skaber det ngdvendige grundlag for koncernens arbejde og fortsatte drift. Koncernens
veesentligste kreditorer har i 2012 tiltrddt en forleengelse af denne aftale frem til 3. marts 2015,

Aftalen har muliggjort, at regnskabet for 2011/12 kan aflaegges med fortsat drift for gje (going concern).

Strategi og malsztninger

Malszetninger og forventninger for det kommende ar

Som led i indg8elsen af ovennaevnte kreditoraftale er der udarbejdet en forretningsplan for hele Essex
Invest Holding ApS koncernen. Forretningsplanen omfatter planer til gennemforelse i kreditoraftalens
lobetid.

Et element i denne forretningsplan bestir i en reduktion af koncernens balance. Som konsekvens heraf vil
mulighederne for afhzendelse af nogle af koncernens ejendomme, enten ved direkte salg eller ved salg af
datterselskaber, lobende bliver undersogt.

Et andet element i forretningsplanen bestar i en veerdiskabende vedligeholdelsesplan samt en gget
fokusering pa nedbringelse af ejendommenes tomgang, hvilket isoleret set vil medfore et forbedret resultat.

Selskabets omkostningsniveau har i regnskabséret veeret hgjere end normalt og forventes ogsa at veere det i
de kommende &r pa grund af omfattende radgivning og administration af den indgiede kreditoraftale.
Omkostningerne hertil fordeles forholdsmassigt imellem koncernens selskaber.
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Beretning
Usikkerhed ved indregning og méiling

Vardiansettelsen af selskabets ejendomme er foretaget ud fra ledelsens vurdering af markedsvilkirene.
Markedsvilkdrene for ejendomme er gennem de seneste &r eendret betragteligt som folge af manglende
omsatning og store udfordringer med at skaffe finansiering og/eller refinansiering,

Den manglende likviditet i ejendomsmarkedet betyder, at der kun i meget begraenset omfang har kunnet
findes sammenlignelige frivillige transaktioner i markedet.

Vardiansettelsen er siledes behaeftet med usikkerhed.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vesentlig indflydelse p4 bedemmelsen af &rs-
rapporten.
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Resultatopgorelse 1. oktober - 30. september

Note 2011/12 2010/11
TDKK TDKK
Lejeindteegter og svrige indtaegter 5.775 5.575
Driftsomkostninger -985 -1.187
Andre eksterne omkostninger -1.485 -1.344
Bruttoresultat fer veerdireguleringer 3.305 3.044

Veerdiregulering af investeringsaktiver og hermed forbundne finansielle for

pligtelser 3 -300 -73
Bruttoresultat efter vaerdireguleringer 3.005 2.971
Finansielle indteegter 4 124 40
Finansielle omkostninger -2.822 -2.907
Resultat for skat 307 104
Skat af arets resultat 5 -77 -27
Arets resuitat 230 77

Resultatdisponering

Forslag til resultatdisponering

Overfart resultat 230 77

230 77
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Balance 30. september

Aktiver

Grunde og bygninger

Materielle anlzegsaktiver

Anlagsaktiver

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Selskabsskat
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender
Likvide beholdninger
Omszetningsaktiver

Aktiver

Note 2012 2011
TDKK TDKK

70.500 70.500

6 70.500 70.500

70.500 70.500

3.184 3.029

400 152

0 33

100 16

3.684 3.230

694 1.229

4.378 4.459

74.878 74.959
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Balance 30. september

Passiver

Note 2012 2011

TDKK TDKK

Selskabskapital 125 125
Overfort resultat 3.988 3.758
Egenkapital 7 4.113 3.883
Hensaettelse til udskudt skat 8 1.615 1.538
Hensatte forpligtelser 1.615 1.538
Gaeld til realkreditinstitutter 66.956 67.360
Deposita og forudbetalt leje 1.899 1.799
Langfristede geaeldsforpligtelser 68.855 69.159
Leverandgarer af varer og tjenesteydelser 101 170
Anden geeld 190 209
Periodeafgraensningsposter 4 0
Kortfristede gzeldsforpligtelser 295 379
Galdsforpligtelser 69.150 69.538
Passiver 74.878 74.959
Den finansielle situation 1
Usikkerhed ved indregning og maling 2
Forfaldsopdeling af gaeld 9
Eventualposter og avrige gkonomiske forpligtelser 10
Neertstdende parter og ejerforhold 11
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Noter til rsrapporten

pwc

Den finansielle situation

Som fglge af likviditetsmangel! har Essex Invest Holding koncernen indgéet en finansieringsaftale med
koncernens danske, finansielle kreditorer. Aftalen Igber frem til 3. marts 2015,

Det er ledelsens vurdering, at der hermed er opnéet sikkerhed for selskabets fortsatte drift.
Der henvises til ledelsens beretning for neermere omtale af ovenstaende.
Usikkerhed ved indregning og maling

Pa grund af uroen pa de finansielle markeder og den heraf afsmittende effekt pa ejendomsbranchen, hersker
der vaesentlig usikkerhed om vaerdianseettelsen af selskabets ejendomme.

Som falge heraf og som falge af den finansielle situation omtalt i note 1, hersker der endvidere veesentlig
usikkerhed om veerdianseettelsen af tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder. Disse tilgodehavender males
til nominel veerdi.

2011/12 2010/11
TDKK TDKK
Veardiregulering af investeringsaktiver og hermed
forbundne finansielle forpligtelser
Veerdireguleringer af investeringsejendomme -300 -73
-300 -73
Finansielle indtagter
Renteindtaegter tilknyttede virksomheder 122 0
Andre finansielle indtaegter 2 40
124 40
Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 0 0
Arets udskudte skat 77 26
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar 0 1
77 27




Noter til arsrapporten
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Materielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. oktober
Tilgang i arets lgb

Kostpris 30. september

Veerdireguleringer 1. oktober
Arets vaerdireguleringer

Veerdireguleringer 30. september

Regnskabsmaessig veerdi 30. september

Egenkapital

Egenkapital 1. oktober
Arets resuitat

Egenkapital 30. september

Hensaxettelse til udskudt skat

Udskudt skat primo
Regulering af skat vedrerende tidligere ar
Arets regulering

Grunde og
bygninger
TDKK
64.389
300
64.689
6.111
-300
5.811
70.500
Overfort
Selskabskapital resultat | alt
TDKK TDKK TDKK
125 3.758 3.883
0 230 230
125 3.988 4.113
2012 2011
TDKK TDKK
1.538 1.553
0 -41
77 26
1.615 1.538

Hensasttelse til udskudt skat og udskudt skatteaktiv males i arsrapporten til vasrdier, som dels forudsastter, at
selskabet ogsa i de kommende ar indgar i sambeskatning for Essex Invest Holding ApS koncernen, og dels
forudsaetter, at selskabet | skattemaessig henseende anses for naeringsdrivende inden for handel med fast

ejendom.

Séafremt den ene eller begge af disse forudsastninger ikke opfyldes, kan dette pavirke veerdien af den
indregnede henseettelse til udskudt skat eller det udskudte skatteaktiv veesentligt.

pwec
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Noter til arsrapporten

9 Forfaldsopdeling af geeld
Essex Invest Holding ApS koncernen indgik i 2010 en finansieringsaftale med koncernens finansielle kreditorer.
Et af elementerne i aftalen er, at der kun afdrages pa lan, safremt der er likviditet hertil.

Baseret pa budgetterne for det kommende regnskabsar forventes der ikke at ske afdrag inden for 1 &r, og hele
geelden til kredit- og realkreditinstitutter klassificeres derfor som langfristet lan.

Eftersom der ikke kan foretages en pélidelig opgerelse af gaeld, der forfalder for og efter 5 ar, oplyses der ikke
herom i arsrapporten.

10 Eventualposter og evrige skonomiske forpligtelser
Sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for prioritetsgeeld er der tinglyst pant i selskabets ejendomme pa TDKK 111.000.
Der er endvidere givet transport i lejeindteegter.
Kautions- og garantiforpligtelser

Selskabet har stillet solidarisk selvskyldnerkaution for koncernseiskaber.

11 Nezertstaende parter og ejerforhold

Grundlag

Bestemmende indflydelse

Essex Invest A/S, Skovvejen 11, 8000 Aarhus C. Hovedanpartshaver, 100 %
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Regnskabspraksis

Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for Musikgrunden ApS for 2011/12 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslo-
vens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Den anvendte regnskabspraksis er uzndret i forhold til sidste &r.
Arsregnskab for 2011/12 er aflagt i TDKK.

Generelt om indregning og maling

Indtaegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes veerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsvardi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opn4 arets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som felge af &ndrede regnskabs-
massige skon af belab, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgorelsen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vil fragd
selskabet, og forpligtelsens veerdi kan méles pélideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende miles aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Resultatopgorelsen
Lejeindtaegter og ovrige indtaegter

Lejeindtegter og ovrige indtagter bestar af huslejeindtagter som indregnes linezert i lejeperioden.

Driftsomkostninger

Driftsomkostninger omfatter omkostninger direkte forbundet med drift af ejendommene, reparation og
vedligeholdelse samt skatter, afgifter og andre omkostninger, som ikke betales af lejer.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder administrationsomkostninger m.v.

En stor andel af Essex Invest Holding ApS koncernens samlede administrationsomkostninger aftholdes i

forste omgang af Skovvejen Administration ApS. Efterfolgende fordeles administrationsomkostningerne
manedsvist mellem koncernens selskaber ud fra en fastlagt fordelingsnegle baseret pa bl.a. antal lejemal,
areal samt lejeindteegter.
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Regnskabspraksis

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger omfatter renter, dagsveerdireguleringer af finansielle instrumenter

m.v.

Skat af arets resultat

Selskabet er omfattet af de danske regler om frivillig international sambeskatning af moderselskabet Essex
Invest Holding ApS koncernens danske og udenlandske selskaber. Datterselskaber indgér i
sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de indgér i konsolideringen i koncernregnskabet, og frem til det
tidspunkt, hvor de udgér fra konsolideringen.

Moderselskabet Essex Invest Holding ApS er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner
som folge heraf alle betalinger af selskabsskat med skattemyndighederne.

Skat af &rets resultat, som bestér af drets aktuelle skat og 8rets udskudte skat, indregnes i
resultatopgerelsen med den del, der kan henfares til rets resultat og direkte pa egenkapitalen med den
del, der kan henfores til egenkapitaltransaktioner. Den skat, der indregnes i resultatopgerelsen,
Klassificeres som henholdsvis skat af ordinzr drift og skat af ekstraordinaere poster.

Andring i udskudt skat som folge af eendringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Skatteeffekten af sambeskatningen fordeles p4 savel overskud som underskud i danske
dattervirksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. De sambeskattede selskaber indgiri
acontoskatteordningen.

Den aktuelle skat beregnes med den for &ret gaeldende skattesats.

Som folge af storrelsen af koncernens samlede renteomkostninger er selskabet omfattet af reglerne om
rentefradragsbegrensning. Effekten af en eventuel rentefradragsbegransning indregnes forst i det
efterfolgende regnskabsir, ndr sambeskatningsindkomsten er endeligt opgjort og sterrelsen af
rentefradragsbegreensningen derfor er kendt.

Idet rentefradragsbegransningen, i henhold til skattelovgivningen, skal overfares til fremforsel i
administrationsselskabet, kompenserer administrationsselskabet datterselskaberne for effekten heraf via
skattefrie tilskud. Med henvisning til det retvisende billede indtagtsfores sadanne tilskud under
regnskabsposten "Skat af drets resultat”, sdledes at der opnis symmetri i den regnskabsmaessige
behandling af skatteomkostningerne og de modsvarende skattefrie tilskud.
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Regnskabspraksis

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Koncernens investeringsejendomme males til skonnet dagsverdi baseret pa en &rlig vurdering af hver
enkelt ejendom. Dagsvérdierne er baseret pa hhv. en afkastbaseret model, meglervurderinger, konkrete
salgsforhandlinger samt enkelte, subjektive skon foretaget af ledelsen.

Beregningen af dagsvardier ved hjalp af en afkastbaseret model tager udgangspunkt i ejendommens
budgetterede driftsafkast for det kommende 4r (normalindtjeningsmodellen).

Ejendommens budgetterede driftsafkast beregnes som lejeindtaegter ved fuld udlejning, fratrukket
ejendommens saedvanlige driftsomkostninger.

Ejendommens afkastkrav fastszttes med udgangspunkt i markedsstatistikker, gennemferte handler samt
ledelsens kendskab til ejendomsmarkedet i gvrigt. Ved fastseettelse af afkastkravet indg&r parametre
sdsom type (bolig, kontor, butik m.v.), beliggenhed, alder og vedligeholdelsesstand, lejeaftalernes lobetid
og lejernes bonitet m.v.

Den beregnede dagsvaerdi pd baggrund af driftsafkast og afkastkrav tillegges deposita og forudbetalt leje
og fratraekkes forventet tomgangsleje, udskudt vedligeholdelse og andre engangsposter.

Som folge af malingen til dagsvaerdi foretages der ikke afskrivninger p investeringsejendomme.

Regulering af investeringsejendommenes vaerdi indregnes under posten "Dagsvzardireguleringer af
investeringsaktiver og geald samt nettofortjeneste ved salg af ejendomme” i resultatopgerelsen.

Ejendomme under opforelse males til kostpris. Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger
direkte og indirekte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor ejendommene er klar til at blive taget

ibrug.

Renteomkostninger pa 1an til finansiering af opforelse af ejendomme indregnes over opferelsesperioden.
Alle indirekte henforbare ldneomkostninger indregnes i resultatopggrelsen.

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris, hvilket i al vaesentlighed svarer til
pélydende veerdi. Der nedskrives til imgdegielse af forventede tab.
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Regnskabspraksis

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

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

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

Udskudt skat méles pd grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veere geldende, ndr den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Andring i udskudt skat, som
folge af ®endringer i skattesatser, indregnes i resultatopgorelsen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Efter sambeskatningsreglerne overtager Essex Invest Holding ApS som administrationsselskab haeftelsen
for datterselskabernes selskabsskatter overfor skattemyndighederne i takt med datterselskabernes
betaling af sambeskatningsbidrag.

Som felge af, at sambeskatningsindkomsten forst opgores endeligt efter afleggelsen af &rsrapporten,
indregnes arets skatter under forudseetning af fuld skatterefusion fra/til administrationsselskabet. Der kan
derfor efterfolgende forekomme forskydninger mellem skyldig/tilgodehavende selskabsskat og
henseettelse til udskudt skat/udskudt skatteaktiv, nar sambeskatningsindkomsten er endeligt opgjort.

Finansielle gaeldsforpligtelser

Geldsforpligtelser vedrorende investeringsejendomme males til dagsverdi. £ndring i dagsveerdi fores
over resultatopgorelsen.

@vrige geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al vasentlighed svarer til nominel veerdi.
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