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L edel sespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for 2011/2012 for Jergen M. Frellsen ApS.
Arsrapporten aflaayges i overensstemmel se med &rsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmasssig, siledes at arsrapporten giver et retvisende billede
af selskabets aktiver og passiver, finansielle stilling samt resultatet. Samtidig er det vor opfattelse, at

|edel sesberetningen indeholder en retvisende redegarel se for de forhold, beretningen omhandler.
Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Roskilde, den

Direktion

Claus Muldorff Frellsen Jergen Muldorff Frellsen
Bestyrelse

Jergen Muldorff Frellsen Claus Muldorff Frellsen

Birgitte Muldorff Hansen
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Til kapitalejerne i Jargen M. Frellsen ApS
Pategning pa ar sregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Jargen M. Frellsen ApS for regnskabsdret 1. oktober 2011 - 30. september
2012, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerel se, balance og noter for sel skabet.
Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsoven.

L edelsens ansvar for arsregnskabet

L edelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser
ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlin-formation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fel.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af voresrevision. Vi har udfert
revisionen i overensstemmelse med international e standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk
revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaggger og udfarer revisionen for at
opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vassentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opnarevisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaanger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for
vassentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdel se af et
arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstaandighederne, 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, om |edel sens regnskabsmaessige skan er rimelige samt den samlede praesentation af arsregnskabet.

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

Forbehold

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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Konklusion
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet 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 arsregnskabsloven.

Erklaeringer i henhold til anden lovgivning og gvrig regulering

Udtalelse om ledel sesber etningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest |edel sesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tillaag til den udferte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattel se, at
oplysningerne i ledel sesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

K gbenhavn, 08/02/2013

Rolf Lind
statsautoriseret revisor
Beierholm statsautoriseret revisionspartnersel skab
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L edelsesberetning

Hovedaktiviteter

Selskabets formal er at drive udlejningsvirksomhed samt foretage investeringer i veardipapirer og
kapitalandele.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Arets resultat udviser et overskud efter skat pa 2.120.566 kr. Egenkapitalen udger pr. 30. september 2012

28.909.598 kr.
Arets resultat anses for tilfredsstillende. Der forventes ligeledes et tilfredsstillende resultat for 2012/2013

Begivenheder efter regnskabets afslutning

Der er efter regnskabsdrets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vassentligt vil kunne pavirke
selskabets finansielle stilling.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med érsregnskabsl ovens bestemmel ser for Regnskabsklasse B.

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Jargen M. Frellsen ApS for 2011/2012 er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabsl ovens bestemmel ser for klasse B-virksomheder.
Den anvendte regnskabspraksis er uaandret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgerel sen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaadiregul eringer af
finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgerel sen indregnes ligeledes ale omkostninger, herunder
afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnesi balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets vaardi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaardi kan méles palideigt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og forpligtel ser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

Resultatopgerelse

Bruttoresultat
Regnskabsposterne nettoomsagning, vareforbrug, andre eksterne omkostninger og andre driftsindtaggter er
sammendraget til en post benaavnt bruttofortjeneste eller bruttotab.

Nettoomsagning
Nettoomsagtningen, som bestar af huslejeindtasgter indregnesi resultatopgerelsen i henhold til
husl gjekontrakterne.

8

Andre driftsindtaggter og -omkostninger

Andre driftsindtaggter og omkostninger indeholder regnskabsposter af sekundae karakter i forhold til
virksomhedens hovedaktivitet.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, admini-stration, lokaler
m.v.

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder

| resultatopgerel sen indregnes den forholdsmaessige andel af de af de associerede virksomheders resultat
efter skat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern avance/ tab og fradrag af afskrivning pa
goodwill.

Finansielle poster

Finansielle indtaggter og omkostninger indregnesi resultatopgarel sen med de belgb, der vedrarer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaggter og renteomkostninger, kursgevinster og -tab
vedrgrende vaadipapirer, gadd og transaktioner i fremmed valuta, samt tillasg og godtgerel se under
acontoskatteordningen m.v.
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Udbytte fra kapitalandel e indtaagtsfares i det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres.

9

Skat af drets resultat

Arets skat, som bestér af &rets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel sen
med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfarestil
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Balance

Materielle anlasgsaktiver

Grunde og bygninger, der har karakter af investeringsejendomme, males ved farste indregning til kostpris og
ved efterfglgende maling til dagsvaardi.

Kostprisen omfatter anskaffel sesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

| nvesteringsejendomme males til en skannet dagsvaardi. Dagsvaadien er beregnet pa baggrund af en
afkastbaseret beregningsmodel. Afkastkravet fastsadtes g endom for gjendom.

Omkostninger, der tilfarer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til

anskaffel sestidspunktet, og som derved forbedrer g endommens fremtidige afkast, tillaagges kostprisen som
en forbedring. Omkostninger, der ikke tilfarer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber,
indregnesi resultatopgerel sen under ejendomsomkostninger.

Investeringsaktiver har som gvrige materielle anlasgsaktiver, bortset fra grunde, en begramset levetid. Den
vaadiforringelse, der finder sted, efterhanden som en investeringsejendom foraddes, afspejlesi
investeringsgjendommens | gbende maling til dagsvaardi. Der foretages derfor ikke systematiske
afskrivninger over investeringsejendommens brugstid.

Vaadiregulering indregnesi resultatopgerel sen.

Aktiver med en kostpris pa under 12.300 kr. pr. enhed indregnes som omkostninger i resultatopgerelsen i
anskaffel sesdret.

Fortjeneste eller tab ved afhaendel se af materielle anlagysaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaadi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnesi resultatopgerel sen under afskrivninger.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder males efter den indre vaardis metode.

10

Kapitalandele i associerede virksomheder, fortsat

Kapitalandele i associerede virksomheder males til den forholdsmasssige andel af virksomhedernes indre
vaadi opgjort efter modersel skabets regnskabspraksis med fradrag eller tillagy af urealiserede koncerninterne
avancer og tab og med tillagg eller fradrag af resterende vaardi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter
overtagel sesmetoden.

Kapitalandele i associerede virksomheder med regnskabsmaessig negativ indre veardi malestil nul kr., og et
eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrivesi det omfang, tilgodehavendet er uerholdeligt. |
det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at dakke en underbalance, der
overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende bel gb under hensatte forpligtel ser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder vises som reserve for nettoopskrivning efter
den indre vaardis metode i egenkapitalen i det omfang, den regnskabsmaessige vaadi overstiger kostprisen.
Udbytter fra associerede virksomheder, der forventes vedtaget inden godkendelsen af arsrapporten bindes
ikke pa opskrivningsreserven.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnesi arsregnskabet fra anskaffel ses-tidspunktet. Solgte
eller afviklede virksomheder indregnes frem til af stéel sestidspunktet.

Fortjeneste eller tab ved afhaandel se af associerede virksomheder opgares som forskellen mellem

af haandel sessummen og den regnskabsmasssige vaardi af nettoaktiver pa salgstidspunktet inklusive ikke
afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling. Fortjeneste og tab indregnesii
resultatopgerel sen under finansielle poster.

Ved kab af nye associerede virksomheder anvendes overtagel sesmetoden, hvorefter de nytilkabte
virksomheders aktiver og forpligtelser malestil dagsvaadi pa erhvervel sestidspunktet. Der hensates til
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dakning af omkostninger ved bed uttede omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i forbindelse med
kabet. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger.

Positive forskel shel gb (goodwill) mellem anskaffelsesvaadi og dagsvaardi af overtagne aktiver og
forpligtelser, inklusive hensatte forpligtel ser til omstrukturering, indregnes under kapitalandele i associerede
virksomheder og afskrives over den vurderede gkonomiske brugstid, der fastlasgges pa baggrund af

ledel sens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden udger maksimalt 20 &
og er langst for strategisk erhvervede virksomheder med en staak markedsposition og lang
indtjeningsprofil. Den regnskabsmaessige vaadi af goodwill vurderes | gbende og nedskrives over
resultatopgerelsen i de tilfadde, hvor den regnskabsmaessige vaadi overstiger de forventede fremtidige
nettoindtaegter fra den virksomhed eller aktivitet, som goodwill er knyttet til.

K oncerngoodwill afskrives over den forventede levetid, som vurderestil 10 &r.

11

Kapitalandele i associerede virksomheder, fortsat

Negative forskelsbel gb (negativ goodwill), der modsvarer en forventet ugunstig udvikling i de pagaddende
virksomheder, indregnes i balancen under periodeafgraansningsposter og indregnes i resultatopgerelsen i takt
med, at den ugunstige udvikling realiseres. Af negativ goodwill, der ikke relaterer sig til forventet ugunstig
udvikling, indregnesi balancen et bel gb svarende til dagsvaadien af ikke-monetaae aktiver, der
efterfglgende indregnesi resultatopgaerel sen over de ikke-monetaare aktivers gennemsnitlige levetid.
Goodwill og negativ goodwill fra erhvervede virksomheder kan reguleres indtil udgangen af aret efter
anskaffelsen.

Tilgodehavender

Tilgodehavender médlestil amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel vaadi. Vaadien
reduceres med nedskrivning til imgdegael se af forventede tab.

Periodeaf graansningsposter
Periodeafgraansningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedregrende
efterfal gende regnskabsar.

Veadipapirer
Vaadipapirer indregnet under omsagtningsaktiver males til dagsvaadi (barskurs) pa balance-dagen.

Udbytte

Forslag til udbytte for regnskabsaret indregnes som en saaskilt post under egenkapitalen. Forlag til udbytte
indregnes som en forpligtel se pa tidspunktet for vedtagel se pa generalforsamlingen.

12

Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtel ser og tilgodehavende aktuel skat indregnesi balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte
acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gad dsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig vaadi af aktiver og forpligtelser. | detilfadde, f.eks. vedregrende aktier,
hvor opgarelse af skatteveardien kan foretages efter alternative beskatningsregler, males udskudt skat pa
grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtel sen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaardien af fremfersel sherettiget skattemasssigt underskud, malestil
den vaxdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening
eller ved modregning i udskudte skatteforpligtel ser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle
udskudte nettoskatteaktiver malestil nettorealisationsvaadi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med bal ancedagens lovgivning vil
vage gaddende, nér den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som felge af
aandringer i skattesatser indregnesi resultatopgerel sen. For indevaarende &r er anvendt en skattesats pa 25%.

Gaddsforpligtel ser

Finansielle forpligtel ser indregnes ved |anoptagel se til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger. | efterfalgende perioder méles de finansielle forpligtel ser til amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede veardi ved anvendelse af den effektive rente, siledes at forskellen mellem
provenuet og den nominelle vaadi indregnesi resultatopgerel sen over |aneperioden.
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Gaddi gvrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel vaadi.
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Resultatopgerelse 1. okt 2011 - 30. sep 2012

Note 2011/12
kr.
Bruttor @SUITAL .......cooeeeeeeieeeee e 1.279.089
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlasgsaktiver .... -20.332
Resultat af ordinaer primagr drift .......ccocoevieiiiieeecee e 1.258.757
Indtaggter af andre kapitalandele, vaardipapirer og tilgodehavender,
) 1.504.660
der er anlaagSAKLIVEY .....ocveeiie e e
Andrefinansielle INALaBgLEr .........coovieiiiere e 1 408.496
@vrige finansielle OMKOSININGEN .......cccovveiirirerererer e 2 -327.872
Ordinaart resultat far skat .......c.ccoceevvieieren e 2.844.041
Ekstraordinaart resultat far skat ........cccoceveeiininnieeeee e 2.844.041
SKat af AFELSTESUILAL .......cveveveeeeeieeeteeeeee et es et aeaas -723.475
ATBISTESUIAL oottt 2.120.566
Fordlag til resultatdisponering
Foresl &t udbytte indregnet under egenkapitalen .............ccccceevevevenenee. 48.300
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaadis metode ..................... 200.134
OVEITAIt rESUITAL .....oooveeeeecieeeee e e 1.872.132
= PSSR 2.120.566
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2010/11
kr.

1.456.267
-20.332
1.435.935

100.806

334.153
-238.474

1.632.420

1.632.420
-410.900
1.221.520

48.300
49.988
1.123.232

1.221.520
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Balance 30. september 2012

Aktiver

GoOOAWIIl e

Immaterielle anlasgsaktiver i alt

Grunde og bygninger

Materielle anlaegsaktiver i alt

Kapitalandele i associerede virksomheder
Tilgodehavender hos associerede virksomheder

Finansielle anlaegsaktiver i alt

Anlasgsaktiver i alt

Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Andre tilgodehavender
Periodeaf gramsningsposter

Tilgodehavender i alt
Andre vaadipapirer og kapitalandele
Vaardipapirer og kapitalandelei alt

Omsagningsaktiver i alt

AKTIVER I ALT i

Note 2011/12
kr.
142.320

142.320
21.400.000
21.400.000

4.606.602
1.000.000

3 5.606.602

27.148.922

7.399.459
16.016
124.926

7.540.401
6.020.580
6.020.580

13.560.981

40.709.903
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2010/11
kr.
162.652

162.652
21.400.000
21.400.000

4.406.468
1.000.000

5.406.468

26.969.120

4.823.168
12,581
124.750

4.960.499
6.060.000
6.060.000

11.020.499

37.989.619
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Balance 30. september 2012

Passiver
Note 2011/12 2010/11
Kr. Kr.
Virksomhedskapital (Aktiekapital/anpartskapital/fondskapita) ........... 400.000 400.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaadis metode ................ 307.110 106.976
2 Te LR (=S = A= SO 11.146.857 11.146.857
OVEITAIT FESUITAL ......c.eeeeieriesieeesee e 17.007.331 15.135.199
Forglag til UdDYIE ........ooveieeee e 48.300 48.300
Egenkapital i @lt ......ccooveieeese e 4 28.909.598 26.837.332
Hensadtelse til udSKUOL SKaL .........coeverenirieieee e 4.174.375 4.244.775
Hensatteforpligtelser i alt ......ccoooevveiiecee e, 4.174.375  4.244.775
Skyldig SelSKaDSSKAL ......ceevveeierieiee e 464.800 56.180
ANAEN QBT ..o 7.161.130 6.851.332
Kortfristede gaddsforpligtelser i alt .......ccoovevveieeieciececeeeee, 7.625.930 6.907.512
Gaddsforpligtalser i alt .....occooeiererieeeee e 7.625.930 6.907.512
PASSIVER | ALT ettt 40.709.903 37.989.619
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Noter

1. Andrefinansielle indtaegter
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2011/12 2010/11
kr. t.kr.
Renteindtagyter fratilknyttede virksomheder 287.350 199
@vrige finansielle indtaggter 121.146 135
408.496 334
2. @vrige finansielle omkostninger
2011/12 2010/11
kr. t.kr.
Andre finansielle omkostninger 327.872 238
327.872 238
3. Finansielle anlaegsaktiver i alt
Kapitalandele i associerede virksomheder omfatter:
Navn, retsform og hjemsted Ejerandel Egenkapital Arets
, resultat
|.M. Frellsen Komplementar A/S, Roskilde 10% 599.204 17.835.186
I.M. Frellsen K/S, Roskilde 10% 2.750.000 71.342
4. Egenkapital i alt
Reservefor
: .. nettoopskrivning ~ Andre Overfert Foreslaet
Virksomheds-kapital efter indre reserver  resultat udbytte lalt
vaer dismetode
kr. kr. kr. Kr. Kr. Kr.
Saldo primo 400.000 106.976 11.146.857 15.135.199  48.30026.837.332
Udloddet
ordinaat XXX XXX XXXXXX  XXXXXX  XXX.XXX  -48.300  -48.300
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udbytte
Arets resultat XXX XXX 200.134 xxxxxx 1.872.132 48300 706.855
Elfmﬁap'ta' 400.000 307.11011.146.857 17.007.331  48.30028.909.598

5. Oplysning om eventualfor pligtel ser

Selskabet hadter for [.M. Frellsen K/S med sin andel af den bundne egenkapital i 1.M. Frellsen
K/S, som andrager kr. 2.750.000. Herudover hadter selskabet med sin andel af den indre vaadi i
|.M. Frellsen Komplementar A/S, som andrager kr. 59.920.
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Denneside er ikke en del af arsrapporten, men indeholder information om indsendel sesmetoden
Denne arsrapport er afleveret ved hjadp af Digital Signatur.

Arsrapporten, som er modtaget digitalt, indeholder siledes ikke underskrift fradirigent eller revisor.

| henhold til indsendel sesbekendtgarelsen § 5, stk. 4 indestar indsenderen over for styrelsen for, at
arsrapporten er underskrevet som minimum af dirigenten for generalforsamling eller det tilsvarende
godkendel sesorgan og af revisor, hvis arsrapporten er forsynet med en af revisor underskrevet erklaaing.
Arsrapporten er modtaget den 25. feb 2013.
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