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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. oktober 2011 - 30.
september 2012 for Essex Ginsemarkt 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 redeggrelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den }.d . ;&/3

Direktion

Poul SteEénsen
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Den uafhzengige revisors erklaeringer
Til kapitalejeren i Essex Ginsemarkt ApS

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret &rsregnskabet for Essex Giinsemarkt ApS for regnskabsaret 1. oktober 2011 - 30.
september 2012, der omfatter resultatopgerelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et irsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med drsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser nodvendig 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 &rsregnskabet p4 grundlag af vores revision. Vi har udfert
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifolge dansk
revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlegger og udferer revisionen for at
opnd hej grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opni revisionsbevis for belgb og oplysninger
drsregnskabet. De valgte revisionshandlinger atheenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici
for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovur-
deringen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et arsregn-
skab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende
efter omsteendighederne, 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 prasentation 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 rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver 0g
finansielle stilling pr. 30. september 2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1.
oktober 2011 - 30. september 2012 i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
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Den uathangige revisors erkleringer

Supplerende oplysninger vedrerende forhold i regnskabet

Uden at tage forbehold skal vi gore opmarksom p4, at koncernen ikke har haft den forngdne likviditet til
at indfri sine forpligtelser i takt med disses forfald. Den 3. marts 2010 indgik koncernen derfor en 3-4rig
aftale med de finansielle kreditorer, som sikrer koncernens likviditet. Koncernens vasentligste kreditorer
har tiltrddt en forleengelse af denne aftale frem til 3. marts 2015, siledes at arsrapporten kan afleegges
under forudsetning om fortsat drift.

Uden at tage forbehold skal vi gore opmaerksom p4, at selskabets egenkapital pr. 30. september 2012 er
negativ. Koncernen har derfor iverksat en handlingsplan, omfattende en undersogelse af mulighederne
for at gennemfore en rekonstruktion af koncernen.

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

Uden at tage forbehold skal vi gore opmaerksom p4, at der, som felge af uroen p4 de finansielle markeder
og den heraf afsmittende effekt pa ejendomsbranchen, hersker vasentlig usikkerhed om vardiansaettelsen
af koncernens ejendomme og dermed ogsé om veerdiansattelsen af moderselskabets kapitalandele i
dattervirksomheder samt tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder.

Der henvises til drsrapportens note 2 samt ledelsens beretning for neermere omtale af usikkerhed om
indregning og méling.
Udtalelse om ledelsesberetningen

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

tatsautoriseret revisor statsautoriseret revisor

Aarhus, den 2-»:9”/ 2 24/

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Direktion

Revision

Koncernregnskab

pwc

Essex Gansemarkt ApS
Skovvejen 11
8000 Aarhus C

CVR-nr.: 30 50 35 46
Regnskabsperiode: 1. oktober - 30. september
Hjemstedskommune: Aarhus

Poul Steffensen

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Nobelparken

Jens Chr. Skous Vej 1

8000 Aarhus C

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



Beretning

Arsrapporten for Essex Ginsemarkt ApS for 2011/12 er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabslovens

bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste 4r.

Hovedaktivitet

Selskabet har i lighed med tidligere &r udlejet ejendomme.

Udvikling i aret

Regnskabsarets resultat er utilfredsstillende.

I sidste halvdel af regnskabsaret 2008/09 blev Essex Invest Holding ApS koncernen konfronteret med
likviditetsproblemer, som ikke kunne afhjzlpes ved ejendomssalg eller yderligere lineoptagelse, 0g som
derfor umuliggjorde aftalemaessig opfyldelse af dens forpligtelser. Derfor matte koncernen ultimo

regnskabsdret 2008/09 meddele de danske ldngivere, at den ikke ville veere i stand til at honorere de
ydelser, der forfaldt pr. 30. september 2009.

Den 3. marts 2010 indgik Essex Invest Holding ApS koncernen en 3-arig aftale mellem koncernens
finansielle kreditorer, som sammen med lgbende aftaler om problemlosning, balancereduktion og
konsolidering skaber det nedvendige 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 afleegges med fortsat drift for gje (going concern).

Kapitalberedskabet

Betydelige negative veerdireguleringer af selskabets ejendomme i tidligere regnskabsir har medfort, at
selskabets egenkapital er negativ. I overensstemmelse med kravene i selskabsloven er der iveerksat en
handlingsplan for at adressere denne udfordring,.

Handlingsplanen omfatter en undersegelse af mulighederne for at gennemfore en rekonstruktion af

koncernen kombineret med tilforsel af ny kapital, nedskrivning af finansiel gzld, konvertering af finansiel

geld til ansvarlig kapital og nedszttelse eller nulstilling af renteberegning.
Som led i en rekonstruktion vil koncernen spge at udnytte sin skatteposition bedst muligt.

Strategi og malsatninger

Malsatninger og forventninger for det kommende ar

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

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

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 regnskabs8ret veeret hgjere end normalt og forventes ogsa at vaere det i
de kommende ar pa grund af omfattende ridgivning og administration af den indgéede kreditoraftale.

Omkostningerne hertil fordeles forholdsmeaessigt imellem koncernens selskaber.

Usikkerhed ved indregning og miling

Veerdianseattelsen af selskabets ejendomme er foretaget ud fra ledelsens vurdering af markedsvilkrene.
Markedsvilkérene for ejendomme er gennem de seneste ar &ndret betragteligt som folge af manglende
omsetning og store udfordringer med at skaffe finansiering og/eller refinansiering.

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

Verdiansattelsen er siledes behaeftet med usikkerhed.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedgmmelsen af &rs-
rapporten.
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Resultatopgorelse 1. oktober - 30. september

Lejeindtaegter og svrige indtagter

Driftsomkostninger

Bruttoresultat fer veerdireguleringer

Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Resultatdisponering

Forslag til resultatdisponering

Overfort resultat

pwe

Note 2011/12 2010/11
TDKK TDKK

2.984 2.839
-997 -931
1.987 1.908
3 42
-2.794 -1.906
-804 44
0 0
-804 44
-804 44
-804 a4




Balance 30. september

Aktiver

Grunde og bygninger

Materielle anlaegsaktiver
Aniaegsaktiver
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender
Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver

Aktiver

pwec

Note 2012 2011
TDKK TDKK

55.133 556.133

4 55.133 55.133

55.133 55.133

922 878

331 633

14 7

1.267 1.518

2.587 69

3.854 1.587

58.987 56.720




Balance 30. september

Passiver

Selskabskapital
Overfort resultat

Egenkapital

Kreditinstitutter

Langfristede gaeldsforpligtelser

Gaeld til titknyttede virksomheder
Anden gaeld

Kortfristede geeldsforpligtelser
Gealdsforpligtelser
Passiver

Den finansielle situation

Usikkerhed ved indregning og maling
Forfaldsopdeling af geeld

Eventualposter og gvrige gkonomiske forpligtelser
Neertstdende parter og ejerforhold

pwec

Note 2012 2011
TDKK TDKK
125 125
-8.769 -7.965
5 -8.644 -7.840
66.190 63.417
66.190 63.417
1.043 1.051
398 92
1.441 1.143
67.631 64.560
58.987 56.720
1
2
3
6
7



Noter til arsrapporten

Den finansielle situation

Som falge af likviditetsmangel har Essex Invest Holding koncernen indgaet en finansieringsaftale med

koncernens danske, finansielle kreditorer. Aftalen lgber 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 naermere omtale af ovenstaende.

Usikkerhed ved indregning og maling

P& grund af uroen pa de finansielle markeder og den heraf afsmittende effekt pa ejendomsbranchen, hersker

der vassentlig usikkerhed om vaerdiansasttelsen af selskabets ejendomme.

Som felge af den finansielle situation omtalt i note 1, hersker der endvidere vaesentlig usikkerhed om
veerdianseettelsen af tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder. Disse tilgodehavender males til nominel

vaerdi,

Forfaldsopdeling af gzld

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 dertil.

Baseret pa budgetterne for det kommende regnskabsar forventes der ikke at ske afdrag inden for 1 ar, og hele

geelden til kredit- og realkreditinstitutter klassificeres derfor som langfristet gasld.

Eftersom der ikke kan foretages en palidelig opgerelse af geeld, der forfalder for og efter 5 ar, oplyses der ikke

herom i arsrapporten.

Materielle anleegsaktiver

Kostpris 1. oktober

Kostpris 30. september

Veerdireguleringer 1. oktober

Veerdireguleringer 30. september

Regnskabsmaessig veerdi 30. september

pwe

Grunde og
bygninger
TDKK

63.503
63.503

-8.370
-8.370

55.133



Noter til arsrapporten

5 Egenkapital

Overfart
Selskabskapital resultat | alt
TDKK TDKK TDKK
Egenkapital 1. oktober 125 -7.965 -7.840
Arets resuitat 0 -804 -804
Egenkapital 30. september 125 -8.769 -8.644
6 Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser
Sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for geeld til kreditinstitutter er der tinglyst pant i selskabets ejendom.
Der er endvidere givet transport i lejeindtaegter.
»  Neartstaende parter og ejerforhold
Grundlag
Bestemmende indflydelse
Essex Hamborg Centrum ApS, Skovvejen 11, 8000 Hovedanpartshaver, 100 %

Aarhus C
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Regnskabspraksis

Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for Essex Géinsemarkt ApS for 2011/12 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabs-
lovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.

Arsregnskab for 2011/12 er aflagt i TDKK.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna drets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefersler som folge af 22ndrede regnskabs-
maessige sken af beleb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopgerelsen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

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

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstir
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en
finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestromme, indregnes veerdiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, gzld og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet p4 balancedagen,
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen p tidspunktet for
tilgodehavendets eller geeldens opstien indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og om-
kostninger.

Resultatopgoerelsen
Lejeindtaegter og gvrige indtegter

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

PW 12%



Regnskabspraksis

Driftsomkostninger

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

Finansielle poster

Finansielle indteegter og omkostninger omfatter renter 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 indgar i
sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de indgar i konsolideringen i koncernregnskabet, og frem til det
tidspunkt, hvor de udgar 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 bestar af arets aktuelle skat og &rets udskudte skat, indregnes i
resultatopgorelsen med den del, der kan henfores til 4rets resultat og direkte pa egenkapitalen med den
del, der kan henfores til egenkapitaltransaktioner. Den skat, der indregnes i resultatopggrelsen,
Klassificeres som henholdsvis skat af ordinzr drift og skat af ekstraordinzere poster.

Andring i udskudt skat som felge af endringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Skatteeffekten af sambeskatningen fordeles pa sivel overskud som underskud i danske
dattervirksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. De sambeskattede selskaber indgari
acontoskatteordningen.

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

Som felge af storrelsen af koncernens samlede renteomkostninger er selskabet omfattet af reglerne om
rentefradragsbegraensning. Effekten af en eventuel rentefradragsbegransning indregnes forst i det
efterfolgende regnskabsér, nar sambeskatningsindkomsten er endeligt opgjort og sterrelsen af
rentefradragsbegreensningen derfor er kendt.

Idet rentefradragsbegraensningen, 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 indtzegtsfores sidanne 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 anleegsaktiver

Koncernens investeringsejendomme males til skonnet dagsveerdi baseret pa en &rlig vurdering af hver
enkelt gjendom. Dagsveaerdierne er baseret pd hhv. en afkastbaseret model, meeglervurderinger, konkrete
salgsforhandlinger samt enkelte, subjektive skon foretaget af ledelsen.

Beregningen af dagsverdier ved hjlp af en afkastbaseret model tager udgangspunkt i ejendommens
budgetterede driftsafkast for det kommende &r (normalindtjeningsmodellen).

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

Ejendommens afkastkrav fastsattes med udgangspunkt i markedsstatistikker, gennemforte handler samt
ledelsens kendskab til ejendomsmarkedet i gvrigt. Ved fastseettelse af afkastkravet indgér parametre
sésom type (bolig, kontor, butik m.v.), beliggenhed, alder og vedligeholdelsesstand, lejeaftalernes lobetid
og lejernes bonitet m.v.

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

Som folge af mlingen til dagsvaerdi foretages der ikke afskrivninger p investeringsejendomme.
Regulering af investeringsejendommenes vardi indregnes i resultatopgerelsen.

Ejendomme under opforelse méles 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 opferelse af ejendomme indregnes over opforelsesperioden.
Alle indirekte henforbare ldneomkostninger indregnes i resultatopgerelsen.

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris, hvilket i al veesentlighed svarer til
palydende veerdi. Der nedskrives til imedegéelse af forventede tab.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmeessig og skattemeessig veerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort p& grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.
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Regnskabspraksis

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteverdien af fremforselsberettiget skattemassigt 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 mles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veere geeldende, nér den udskudte skat forventes udlost som aktuel skat. £ndring i udskudt skat, som
folge af eendringer i skattesatser, indregnes i resultatopgerelsen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

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

Som felge af, at sambeskatningsindkomsten forst opgeres endeligt efter afleeggelsen af arsrapporten,
indregnes &rets skatter under forudsatning af fuld skatterefusion fra/til administrationsselskabet. Der kan
derfor efterfelgende forekomme forskydninger mellem skyldig/tilgodehavende selskabsskat og
hensattelse til udskudt skat/udskudt skatteaktiv, nir sambeskatningsindkomsten er endeligt opgjort.

Finansielle gzeldsforpligtelser

Geldsforpligtelser vedrerende investeringsejendomme méles til dagsveerdi. Andring i dagsveerdi fores
over resultatopgorelsen.

Gvrige geeldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, der i al vesentlighed svarer til nominel vaerdi.
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