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Ledelsespitegning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 01.01.2012 - 31.12.2012 for
Ejendomsselskabet Treajborg ApS.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31.12.2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2012 - 31.12.2012.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegorelse for de forhold, beretningen om-
handler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Aarhus, den 21.05.2013

Direktion

Aksel Vestergaard Andersen
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Den uafhangige revisors erklaeringer

Til kapitalejerne i Ejendomsselskabet Trejborg ApS

Pitegning pa drsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Ejendomsselskabet Trajborg ApS for regnskabsiret 01.01.2012 - 31.12.2012, der om-
fatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et &rsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med rsregn-
skabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for nodvendig for at udarbejde et
arsregnskab uden vesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om &rsregnskabet pé grundlag af vores revision. Vi har udfert revisionen i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifelge dansk revisorlovgivning. Dette
kraever, at vi overholder etiske krav samt planleegger og udferer revisionen for at opni hej grad af sikkerhed for, om 4rs-
regnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opné revisionsbevis for belab og oplysninger i drsregnskabet.
De valgte revisionshandlinger afhzenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for vasentlig 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. Formélet hermed er at ud-
forme revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke at udirykke en konklusion om effektiviteten
af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er
passende, om ledelsens regnskabsmzessige sken er rimelige samt den samlede preesentation af &rsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opniede 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 og finansielle stilling pr.
31.12.2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.01,2012 - 31.12.2012 i overensstemmelse med
&rsregnskabsloven.

Supplerende oplysninger vedresrende forhold i regnskabet

Tab af anpartskapital samt likviditets- og kapitalberedskab

Uden at modificere vores konklusion skal vi henvises til note 1, hvor ledelsen har redegjort for tab af anpartskapital samt
selskabets likviditets- og kapitalberedskab.

Usikkerhed ved maling af investeringsejendomme
Uden at modificere vores konklusion skal vi henvise til note 2, hvor usikkerhed vedrerende mailing af selskabets
ejendomme er beskrevet.
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Den uathaengige revisors erkleringer

Udtalelse om ledelsesberetningen
Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i til-
leeg til den udferte revision af arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnska-
bet.

Aarhus, den 21.05.2013
Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Erling Bredbeaek Jens Lauridsen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabet fungerer som investerings- og holdingselskab.

Udyvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Direktionen finder, at 2012 har varet et utilfredsstillende &r.

Arets resultat blev et overskud ps 1.185 t.kr., hvorefter selskabets egenkapital udger +1.740 t.kr. pr. 31. de-
cember 2012.

Usikkerhed vedrerende indregning og miling

Arets resultat er positivt pavirket af dagsvardireguleringer af investeringsejendomme med 1.600 t.kr. Der er en
vis usikkerhed vedrerende méling af investeringsejendomme grundet meget f4 handler af beboelsesejendomme
med den pageldende beliggenhed.

Ledelsen vurderer imidlertid, at selskabets investeringsejendomme er forsvarligt malt under hensyntagen til
den nuvarende markedssituation.

Forventet udvikling

Det er ledelsens vurdering, at selskabet har et tilstreckkeligt kapitalberedskab, herunder likviditet til fortsat drift
1 regnskabséret 2013. Endvidere vurderer ledelsen, at driften for de kommende regnskabsar kan generere over-
skud, der vil retablere virksomhedskapitalen.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af &rsrapporten.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B.
Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste r.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nir det som folge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige eko-
nomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets verdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nir selskabet som felge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk
forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fragd selskabet, og forpligtelsens vardi
kan males palideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og méiling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden &rsrapporten
aflegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede p4 balancedagen.

I resultatopgerelsen indregnes indteegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de belab,
der vedrerer regnskabséret.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender,
geldsforpligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, omreg-
nes til balancedagens valutakurs.

Resultatopgerelsen
Bruttofortjeneste eller -tab
Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning og eksterne omkostninger.

Nettoomsatning

Nettoomsatning ved salg af tjenesteydelser indregnes i resultatopgerelsen nar levering til keber har fundet
sted. Nettoomsatning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget og miles til
salgsveerdien af det fastsatte vederlag.
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Anvendt regnskabspraksis

Dagsvardiregulering af investeringsejendomme og dermed forbundne finansielle forpligtelser
Dagsveardiregulering af investeringsejendomme og dermed forbundne finansielle forpligtelser omfatter regn-
skabsdrets reguleringer af virksomhedens investeringsejendomme og dermed forbundne finansielle forpligtel-
ser sasom geld til realkreditinstitutter og bankgeeld til dagsvardi.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrerer virksomhedens primare aktiviteter, herun-
der lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten indgér endvi-
dere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsetningsaktiver.

Indtzgter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter den forholdsmassige andel af de enkelte asso-
cierede virksomheders resultat efter eliminering af interne avancer og tab.

Andre finansielle indtzsegter
Andre finansielle indtagter bestar af renteindtaegter samt nettokursgevinster vedrerende gald mv.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestér af renteomkostninger samt nettokurstab vedrarende geld og transaktio-
ner i fremmed valuta mv.

Skat

Arets skat, der bestér af arets aktuelle skat og @ndring af udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den
del, der kan henferes til &rets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfores til posteringer
direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de sambe-
skattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrerende
skattemaessige underskud).

Balancen

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme méles ved ferste indregning til kostpris, der bestar af ejendommenes kebspris tillagt
eventuelle direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Efter forste indregning méles ejendommene til dagsvaerdi, der representerer det belab, som den enkelte ejen-
dom vil kunne selges for til en uathengig keber. Selskabet foretager rligt en individuel maling af hver enkelt
ejendom pé grundlag af en afkastbaseret model, som tager udgangspunkt i et budgetteret normal driftafkast for
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Anvendt regnskabspraksis

omkostninger til administration. Ejendommenes nettoresultat kapitaliseres med et individuelt afkastkrav, som
fastsattes af ledelsen pé grundlag af udviklingen i markedsforholdene for salg af ejendomme.

Andre vardipapirer og kapitalandele
Andre verdipapirer og kapitalandele omfatter bersnoterede verdipapirer, der méles til kostpris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, der sedvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af ned-
skrivninger til imedegielse af forventede tab.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestiender.

Andre hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser vedrerende associerede virksomheder omfatter den negative vaerdi af kapitalindestdende
i den associerede virksomhed.

Geaeld til realkreditinstitutter

Geld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgzeld méles pa tidspunktet for lnoptagelse til kostpris, der sva-
rer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfolgende males priori-
tetsgzld vedrerende investeringsejendomme til dagsveerdi. Andringer i dagsvaerdien indregnes i resultatopge-
relsen under posten ” Dagsvardiregulering af finansielle forpligtelser”.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der sedvanligvis svarer til nominel veardi.
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Resultatopgerelse for 2012

Bruttofortjeneste

Dagsveardiregulering af investeringsejendomme
Dagsvardiregulering af finansielle forpligtelser
Driftsresultat

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle omkostninger

Resultat af ordinzere aktiviteter for skat

Skat af ordineert resultat
Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat

2012 2011
Note kr. kr.
2.186.872 2.124.240
2 1.600.000 1.540.000
(460.718) 0
3.326.154 3.664.240

(27.615) (86.419)
342 64.655

(2.114.065) (2.178.473)
1.184.816 1.464.003
0 0
1.184.816 1.464.003
1.184.816 1.464.003
1.184.816 1.464.003
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Balance pr. 31.12.2012

Investeringsejendomme

Materielle anlaegsaktiver

Andre veerdipapirer og kapitalandele
Finansielle anleegsaktiver

Anlagsaktiver

Andre tilgodehavender
Tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsztningsaktiver

Aktiver

2012 2011

Note kr. kr.
57.620.000 56.020.000

3 57.620.000 56.020.000
5.480 5.480

4 5.480 5.480
57.625.480 56.025.480

52.304 0

52.304 0

0 775.000

52.304 775.000

57.677.784 56.800.480
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Balance pr. 31.12.2012
2012 2011

Note kr. kr.
Virksomhedskapital 300.000 300.000
Overfort overskud eller underskud (2.040.060) (3.224.876)
Egenkapital (1.740.060) (2.924.876)
Henszttelser vedrerende associerede virksomheder 526.998 542.493
Hensatte forpligtelser 526.998 542.493
Geld til realkreditinstitutter 38.922.846 39.202.777
Bankgzeld 17.670.433 17.641.437
Langfristede gzeldsforpligtelser 5 56.593.279 56.844.214
Bankgeld 1.200.192 1.251.341
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 38.531 9.519
Anden geld 1.058.844 1.077.789
Kortfristede gaeldsforpligtelser 2.297.567 2.338.649
Geeldsforpligtelser 58.890.846 59.182.863
Passiver 57.677.784 56.800.480
Going concern 1
Eventualforpligtelser 6
Pantsetninger og sikkerhedsstillelser ()
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Egenkapitalopgerelse for 2012

Egenkapital primo
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Overfert
Virksomheds- overskud eller
kapital underskud I alt
kr. kr. kr.
300.000 (3.224.876) (2.924.876)
0 1.184.816 1.184.816
300.000 (2.040.060) (1.740.060)
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Noter

1. Going concern
Det er ledelsens vurdering, at selskabet har et tilstreekkeligt kapitalberedskab, herunder likviditet til fortsat drift
i regnskabséret 2013.

Endvidere vurderer ledelsen, at driften for de kommende regnskabsér kan generere overskud, der vil retablere
virksomhedskapitalen.

2. Dagsveaerdiregulering af investeringsejendomme

Arets resultat er positivt pavirket af dagsvaerdireguleringer af investeringsejendomme med 1.600 t.kr. Der er en
vis usikkerhed vedrerende méling af investeringsejendomme grundet meget f4 handler af beboelsesejendomme
med den pagzldende beliggenhed.

Selskabet foretager arligt en individuel méling af hver enkelt ejendom p4 grundlag af en afkastbaseret model,
som tager udgangspunkt i et budgetteret normalt driftafkast for omkostninger til administration. Ejendomme-
nes nettoresultat kapitaliseres med et individuelt afkastkrav, som fastsattes af ledelsen pd grundlag af udvik-
lingen i markedsforholdene for salg af ejendomme. Pr. 31. december 2012 er selskabets ejendomme af ledelsen
vardiansat ud fra nedenstiende afkastprocenter:

Dagsvaerdi Afkast-

t.kr. procenter

Boliglejemal, Aalborg City 34.390 4,75

Boliglejemal, Aarhus City 23.230 4,10
57.620

Vurderingen af afkastprocenter er baseret p informationer om den generelle regionale udvikling i afkastkrav

samt relevante lokale forhold om den nigmldende eiendomstyne Ne anvendte afkastnrocenter er nandret fra

vaerdiansaettelsen pr. 31.12.2011.

Selv smé udsving i afkastprocenten kan betyde forholdsvis store udsving i dagsveerdien af selskabets investe-
ringsejendomme. En stigning pé 0,25% i afkastkravet vil betyde, at investeringsejendommenes samlede dags-
veerdi falder med 3,1 mio.kr. for skat, mens et fald i afkastkravet pd 0,25% vil betyde, at investeringsejendom-
menes samlede dagsverdi stiger med 3,4 mio.kr. for skat.

Ledelsen vurderer imidlertid, at selskabets investeringsejendomme er forsvarligt malt under hensyntagen til

den nuveaerende markedssituation.
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Noter

3. Materielle anlegsaktiver
Kostpris primo
Kostpris ultimo

Dagsvardireguleringer primo
Arets dagsvardireguleringer
Dagsvzerdireguleringer ultimo

Regnskabsmsessig veerdi ultimo

Anvendte afkastprocenter

4. Finansielle anleegsaktiver
Kostpris primo
Kostpris ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

Kapitalandele i interessentskaber omfatter:

Bushgj Invest I/S

Investerings-
ejendomme
kr.

49.694.789
49.694.789

6.325.211
1.600.000
7.925.211

57.620.000

4,10-4,75

Andre ver-
dipapirer og
kapitalandele
kr.

5.480
5.480

5.480

Retsform

Interessentskab

Kapitalindestiende i interessentskabet er negativ og indregnet under hensatte forpligtelser.

5. Langfristede gzldsforpligtelser

Gald til realkreditinstitutter
Bankgzld

Restgeeld
efter 5 dr
2012

kr.

38.922.846
17.670.433
56.593.279
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Noter
6. Eventualforpligtelser

Selskabet haefier solidarisk for alle forpligtelser i Bushej Invest I/S. Balancesummen udger 375 t.kr. og egen-
kapitalen udger (1.037) t.kr. pr. 31.12.2012.

Selskabet har afgivet selvskyldnerkaution overfor bank vedrerende moderselskabets bankmellemveerende.
Gzlden udger 15.444 tkr. pr. 31.12.2012.

7. Pantszetninger og sikkerhedsstillelser
Geeld til realkreditinstitutter er sikret ved pant i ejendomme.

Endvidere er tinglyst ejerpantebreve for nom. 10.000.000 kr. i ejendomme til sikkerhed for mellemveerende
med bank.

Den regnskabsmassige vaerdi af pantsatte ejendomme udger 57.620.000 kr.



