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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. juli 2014 -
30. juni 2015 for Nordstjernen Ejendomme Holding A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 30. juni 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestrgmme for 2014/15.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretning-
en omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Holbak, den 8. december 2015

Direktion

Hasse Rasmussen
Bestyrelse

Klaus Rasmussen Hasse Rasmussen Carsten Brandt
formand
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Den uathangige revisors erklaeringer
Til kapitalejeren i Nordstjernen Ejendomme Holding A/S

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Nordstjernen Ejendomme Holding A/S for regnskabséaret 1. juli 2014 -
30. juni 2015, der omfatter resultatopggerelse, balance, egenkapitalopgaerelse, pengestromsopgerelse, noter
og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, 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 drsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk
revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlagger og udferer revisionen for at
opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici
for vaesentlig 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 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 regnskabsmaessige skon er rimelige, samt en vurdering af den samlede prasentation af ars-
regnskabet.

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 arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og

finansielle stilling pr. 30. juni 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for regn-
skabsaret 1. juli 2014 - 30. juni 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Supplerende oplysninger vedrorende forhold i regnskabet
Usikkerhed vedrgrende going concern

Uden at modificere vores konklusion henviser vi til omtalen i note 1 i arsregnskabet, hvori ledelsen
redegor for usikkerhed knyttet til at sikre tilstrackkelig likviditet og kapitalberedskab. En vasentlig del af
selskabets finansiering er tilvejebragt gennem tilknyttede virksomheder. Der er usikkerhed om resultatet
af koncernens forhandlinger med koncernens pengeinstitutter om afvikling af en kautionsforpligtelse pa
TDKK 10.000 og mellemregningsforhold. Opnés der ikke en lgsning, der sikrer at koncernens likviditet og
kapitalberedskab vil vere tilstreekkeligt til at understotte den forventede drift for ejendomsaktiviteterne er
der risiko for, at selskabet ikke kan fortsaette som going concern. Forhandlingerne er i en indledende fase,
og der forligger ikke nogen aftale pa nuvarende tidspunkt. Det er ledelsens vurdering at disse
forhandlinger afsluttes séledes, at koncernen kan tilvejebringe den ngdvendige likviditet til at understotte
driften. Vi har ikke fundet grundlag for at anleegge en anden vurdering heraf.

Usikkerhed vedrgrende méling af aktiver

Uden at modificere vores konklusion henviser vi til omtalen i note 2 arsregnskabet, hvori ledelsen redegar
for usikkerhed ved mélingerne af kapitalandele i dattervirksomheder p4 DKK 17.840.590 og
tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder pa DKK 233.696. Der er usikkerhed knyttet til de
forudsaetninger, der ligger til grund for malingen, men det er sammenfattende ledelsens vurdering, at
malingerne er baseret pa forudsatninger som anses for forsvarlige og realistiske. Vi har ikke fundet
grundlag for at anlaegge en anden vurdering.

Udtalelse om ledelsesberetningen

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

Holbak, den 8. december 2015
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Claus Kjer Poulsen Jette Jensen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
-
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Bestyrelse

Direktion

Revision

Advokat

Pengeinstitut

Koncernregnskab
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Nordstjernen Ejendomme Holding A/S
Ahlgade 60, 2. sal
4300 Holbak

CVR-nr.: 33 03 42 29
Regnskabsperiode: 1. juli - 30. juni
Hjemstedskommune: Holbak

Klaus Rasmussen, formand
Hasse Rasmussen

Hasse Rasmussen

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Ahlgade 63

4300 Holbak

Advodan
Kanalstraede 10 1. sal
4300 Holbxk

Sparekassen Sjelland
Isefjords Alle 5
4300 Holbak

Selskabet indgar i koncernrapporten for Nordstjernen Holding A/S.



Beretning

Arsrapporten for Nordstjernen Ejendomme Holding A/S for 2014/15 er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i
klasse C.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Hovedaktivitet

Selskabets formal er at eje kapitalandele i andre kapitalselskaber og dermed beslagtet virksomhed.
Udvikling i dret

Selskabets resultatopgerelse for 2014/15 udviser et underskud pad DKK 5.231.674, og selskabets balance pr.
30. juni 2015 udviser en egenkapital pd DKK 18.061.786.

Ved bedgmmelse af arets resultat skal det anfares at der i 2014/15 er foretaget nedskrivning pa ejendomme
med DKK 6.300.000. I 2013/14 blev foretaget nedskrivning p& ejendomme med DKK 3.200.000.

Som folge af den generelle udvikling pé markedet for erhvervsejendomme har ledelsen revurderet flere af
koncernens ejendomme, hvilket jfr. ovenstdende har medfert en nedskrivning af ejendomsportefoljen. Den
samlede nedskrivning har pavirket resultatet negativt.

Kapitalberedskabet

Der henvises til omtalen 1 note 1.

Usikkerhed ved indregning og méling

Der henvises endvidere til omtalen i note 2.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af rs-
rapporten.
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Resultatopgorelse 1. juli - 30. juni

Andre eksterne omkostninger

Bruttoresultat

Personaleomkostninger

Resultat for finansielle poster

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder
Finansielle indteegter

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Resultatdisponering

Forslag til resultatdisponering

Overfart resultat

pwe

Note 2014/15 2013/14
DKK DKK
-35.513 -42.662
-35.513 -42.662
0 0
-35.513 -42.662
3 -5.204.705 -2.838.581
4 8.555 158.009
-5.231.663 -2.723.234
5 -1 -28.255
-5.231.674 -2.751.489
-5.231.674 -2.751.489
-5.231.674 -2.751.489




Balance 30. juni

Aktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder

Finansielle anleegsaktiver
Anlagsaktiver

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Tilgodehavender
Omsatningsaktiver

Aktiver

pwe

Note 2014/15 2013/14
DKK DKK

6 17.840.590 23.045.294
17.840.590 23.045.294

17.840.590 23.045.294

233.696 301.415

233.696 301.415

233.696 301.415

18.074.286 23.346.709




Balance 30. juni

Passiver

Selskabskapital
Overfort resultat

Egenkapital

Hensaettelse til udskudt skat

Hensatte forpligtelser

Selskabsskat

Langfristede gaeldsforpligtelser

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Gezeldsforpligtelser

Passiver

Going concern

Usikkerhed ved indregning og maling

Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser
Neertstaende parter og ejerforhold

pwe

Note 2014/15 2013/14
DKK DKK
1.000.000 1.000.000
17.061.786 22.293.460
7 18.061.786 23.293.460
8 0 0
0 0
0 28.249
0 28.249
12.500 25.000
12.500 25.000
12.500 53.249
18.074.286 23.346.709
1
2
9
10
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Egenkapitalopgorelse

Egenkapital 1. juli
Arets resultat

Egenkapital 30. juni

Overfagrt
Selskabskapital resultat | alt
DKK DKK DKK
1.000.000 22.293.460 23.293.460
0 -5.231.674 -5.231.674
1.000.000 17.061.786 18.061.786




Pengestromsopgorelse 1. juli - 30. juni

Note 2014/15 2013/14
DKK DKK
Arets resultat -5.231.674 -2.751.489
Reguleringer 11 5.196.161 2.708.827
AEndring i driftskapital 12 55.219 10.922.709
Pengestremme fra drift for finansielle poster 19.706 10.880.047
Renteindbetalinger og lignende 8.555 158.009
Pengestremme fra ordineer drift 28.261 11.038.056
Betalt selskabsskat -28.261 -47.301
Pengestreamme fra driftsaktivitet 0 10.990.755
Kgb af finansielle anleegsaktiver m.v. 0 9.245
Pengestremme fra investeringsaktivitet 0 9.245
Betalt udbytte 0 -11.000.000
Pengestremme fra finansieringsaktivitet 0 -11.000.000
Andring i likvider 0 0
Likvider 1. juli 0 0
Likvider 30. juni 0 0
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Noter til arsrapporten

pwc

Going concern

Det nuveerende lejeniveau pa koncernens ejendomme sammenholdt med det renteniveau der indtil foraret 2015
var pa selskabets geeld gav ikke den forngdne likviditet til at koncernen kunne honorere sine forpligtelser over
for kreditinstitut og selskabsdeltager.

Koncernen har for den del af koncernen der omfatter moderselskabet og de tilknyttede ejendomsselskaber i
foraret 2015 indgaet aftale med pengeinstitut om det samlede engagement frem til 30. juni 2016. Aftalen sikrer
fremadrettet den ngdvendige likviditet i den del af koncernen. Aftalen er betinget af at de budgetter der danner
grundlag for aftalen kan overholdes.

Moderselskabet Nordstjernen Holding A/S hr afgivet kautionserkleering limiteret til TDKK 10.000 for
mellemveerende med pengeinstitut, og det pageeldende pengeinstitut forventes at gere kautionen geeldende. |
samme forbindelse skal det anfgres, at moderselskabet Nordstjernen Holding A/S har en geeld til Rigel-delen af
koncernen.

Nordstjernen Holding A/S er ikke for nuvaerende i stand til at honorere disse krav, og der er derfor indledt
forhandlinger med koncernens pengeinstitutter med henblik pa at finde en Igsning, der sikrer at koncernens
gvrige aktiviteter kan fortsaette. Dette medfgrer, at der knytter sig seerlig usikkerhed til koncernens samlede
likviditet og kapitalberedskab, hvilket kan pavirke muligheden for en mere langsigtet samlet aftale med
pengeinstituttet.

Ledelsen forventer dog, at der kan opnas en aftale, og har ved regnskabsaflaeggelsen forudsat, at der vil kunne
skaffes tilstraekkelig likviditet til at understatte den forventede drift.
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Noter til arsrapporten

2
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Usikkerhed ved indregning og maling

Ved udarbejdelse af arsrapporten foretager ledelsen en reekke regnskabsmaessige skan og vurderinger for
indregning og veerdianseettelse af selskabets aktiver og forpligtelser. Koncernen har indgaet aftale med
pengeinstitut der bla. indebaerer afdragsfrihed pa lan frem til 30. juni 2016.

Moderselskabet Nordstjernen Holding A/S har afgivet kautionserklaering limiteret til TDKK 10.000 for
mellemveerende med pengeinstitut, og det pageeldende pengeinstitut forventes at gere kautionen geeldende. |
samme forbindelse skal det anfgres, at moderselskabet Nordstjernen Holding A/S har en gaeld til Rigel-delen af
koncernen. Dette medfarer at der knytter sig seerlig usikkerhed til koncernens samlede likviditet og
kapitalberedskab.

Dette indebaerer, at der mere end normal usikkerhed knyttet til veerdiansaettelse af kapitalandele i
dattervirksomheder DKK 17.840.590 og tilgodehavende tilknyttede virksomheder DKK 233.696.

Den primeere aktitivet i selskabets dattervirksomheder er investering i eiendomme. Indregningen af veerdien af
kapitalandele i dattervirksomheder beror derfor i hgj grad pa veerdiansaettelsen af investeringsejendomme og
salgsbeholdning af ejendomme.

Indregningen af investeringsejendommenes dagsvaerdi pr. 30. juni 2015 er sket pa grundlag af vurdering
foretaget af ekstern valuar. Der er anvendt en afkastbaseret veerdiansaettelsesmodel. Beregningerne tager
udgangspunkt i eiendommenes budget for de kommende 5 ar, korrigeret for udsving, der karakteriseres ved at
veere enkeltstdende begivenheder.

Afkastkravet, der ligger til grund ved fastsaettelse af dattervirksomhedernes investeringsejendomme til
dagsvaedi, udger mellem 7,0% til 8,5% (gennemsnit 7,25%) og fastsaettes arligt pa baggrund af udviklingen i
markedsforhold, ejendomstype m.v.

Konsekvenserne pa vaerdiansaettelsen af kapitalandele i dattervirksomheder ved aendring i afkastprocenten pa
ejendommene er illustreret i nedenstaende skema.

Afkastkrav Veerdi kapitalandele
6,75% DKK 21.102.590
7,25% DKK 17.840.590
7,75% DKK 14.998.590
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Noter til arsrapporten

De anvendte skan er baseret pa historiske oplysninger samt forudsaetninger, som vurderes forsvarlige, men
som i sagens natur er usikre og vanskelige at forudsige.

Det er ledelsens skgn, at den fastsatte dagsvaerdi for investeringsejendommene er et udtryk for det geeldende
markedsniveau.

Der har veeret eksterne valuar involveret ved maling af eiendommene.

Det er ledelsens vurdering, at de igangveerende forhandlinger med selskabets og koncernens pengeinstitut
sikrer, at selskabets og koncernens likviditet og kapitalberedskab vil veere tilstreekkelig til at understgtte den
forventede drift. Ledelsen har saledes ved regnskabsaflaeggelsen forudsat, at der vil kunne skaffes tilstraskkelig
likviditet til at understotte den forventede drift. Ledelsen har derfor aflagt arsregnskabet med fortsat drift for gje.

Seerlige risici

Til koncernens aktivitet er der knyttet en raekke risikofaktorer, hvoraf de vaesentligste er fastseettelse af
ejendommenes dagsvaerdi og kapitalfremskaffelse, som falgeaf at forhandlingerne med koncernes pengeinstitut
ikke er afsluttet samt den varierende usikkerhed pa ejendoms- og finansmarkederne.

Drifts- og markedsrisici

Det er vanskeligt at prognosticere de faktuelle ejendoms- og markedsforhold over en arreekke, hvorfor det ma
forventes, at den faktiske drift i en eller flere henseender vil forlabe anderledes i savel positiv som negativ
retning, end forudsat i forbindelse med fastsaettelse af investeringsejendommenes dagsveerdi.

2014/15 2013/14
DKK DKK

3 Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder
Andel af overskud i dattervirksomheder 45.730 43.267
Andel af underskud i dattervirksomheder -5.250.435 -2.881.848
-5.204.705 -2.838.581

4 Finansielle indtaegter

Renteindtaegter tilknyttede virksomheder 8.555 158.009
8.555 158.009
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Noter til arsrapporten
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2014/15 2013/14
DKK DKK

Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 0 28.249
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar 0 6
Regulering af udskudt skat tidligere ar 11 0

1 28.255
Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. juli 31.112.011 31.112.011
Tilgang i arets lgb 2 0
Kostpris 30. juni 31.112.013 31.112.011
Veerdireguleringer 1. juli -8.066.717 -5.218.891
Arets resultat -19.108.135 -2.838.581
Arets opskrivninger, netto 13.903.429 0
Jvrige egenkapitalbeveegelser, netto 0 -9.245
Veerdireguleringer 30. juni -13.271.423 -8.066.717
Regnskabsmaessig verdi 30. juni 17.840.590 23.045.294
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:

Stemme- og

Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel Egenkapital Arets resultat
Aldeberan A/S
under frivillig
likvidation Holbaek 2.000.000 100% 2.451.836 45.730
Markaervej 4 ApS  Holbaek 125.000 100% 1.131.580 -1.505.886
Ridehallen ApS Holbaek 128.000 100% -28.533.722 -14.273.189
Ejendomsselskabet
Nordstjernen A/S  Holbaek 500.000 100% 14.257.174 -3.744.550
Glarmesterskolen
ApS Holbaek 125.000 100% -27.253.526 -544.538

14



Noter til arsrapporten
7  Egenkapital
Selskabskapitalen bestar af 1 aktier a nominelt DKK 1.000.000. Ingen aktier er tillagt seerlige rettigheder.

Der har ikke veeret eendringer i selskabskapitalen i de seneste 5 ar.

2014/15 2013/14
DKK DKK
8 Hensattelse til udskudt skat
Skattemaessigt underskud til fremfarsel -5.931 0
Overfert til udskudt skatteaktiv 5.931 0
0 0

9 Eventualposter og avrige gskonomiske forpligtelser
Eventualforpligtelser
Koncernens danske selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst m.v. Det
samlede belgb for skyldig selskabsskat fremgar af arsrapporten for HBR Invest ApS, der er
administrationsselskab i forhold til sambeskatningen.
Koncernens danske selskaber haefter endvidere solidarisk for danske kildeskatter i form af udbytteskat,
royaltyskat og renteskat. Eventuelle senere korrektioner til selskabsskatter og kildeskatter kan medfare at
selskabets heeftelse udger et starre belgb.

10 Nezertstaende parter og ejerforhold

Grundlag

Bestemmende indflydelse

HBR Invest ApS, Holbaek Ultimativ moderselskab, der udarbejder
koncernregnskab for den starste koncern

Nordstjernen Holding A/S, Holbaek Moderselskab, der udarbejder koncernregnskab for
den mindste koncern
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Noter til arsrapporten
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Nzertstiende parter og ejerforhold (fortsat)

Ejerforhold

Felgende kapitalejer er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5% af stemmerne eller minimum 5%

af selskabskapitalen:

Nordstjernen Holding A/S, Holbaek

Pengestromsopgorelse - reguleringer
Finansielle indteegter

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder
Skat af arets resultat

Pengestromsopgerelse - eendring i driftskapital

AEndring i tilgodehavender
Andring i leverandgrer m.v.

2014/15 2013/14

DKK DKK
-8.555 -158.009
5.204.705 2.838.581
11 28.255
5.196.161 2.708.827
67.719 10.916.459
-12.500 6.250
55.219 10.922.709
16



Regnskabspraksis

Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for Nordstjernen Ejendomme Holding A/S for 2014/15 er udarbejdet i overensstemmelse
med arsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i
klasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Arsregnskab for 2014/15 er aflagt i DKK.

Koncernregnskab

Med henvisning til arsregnskabslovens § 112 udarbejdes der ikke koncernregnskab.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna arets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som falge af &ndrede regnskabs-
maessige skon af belgb, der tidligere har varet indregnet i resultatopggerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets vaerdi kan maéles pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males pélideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende maéles aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Resultatopgerelsen

Bruttoresultat

Med henvisning til arsregnskabslovens § 32 er nettoomsatningen ikke oplyst i drsrapporten.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til kontorhold mv.

Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af resultat for aret under posten "Resultat af
kapitalandele i dattervirksomheder”.

.
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Regnskabspraksis

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultat-
opgorelsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med selskabets ultimative moderselskab og dennes datter- og datter-datter
virksomheder. Den danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses
skattepligtige indkomster.

Balancen

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og males efter den indre veerdis metode.

I balancen indregnes under posten "Kapitalandele i dattervirksomheder” den forholdsmeessige ejerandel
af virksomhedernes regnskabsmassige indre vaerdi opgjort med udgangspunkt i dagsveerdien af de identi-
ficerbare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder henlagges via overskudsdisponerin-
gen til "Reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis metode" under egenkapitalen. Reserven
reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbeveegelser i
dattervirksomhederne.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi indregnes til DKK 0. Har moderselskabet
en retslig eller en faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens underbalance, indregnes en hensat for-
pligtelse hertil.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabséret, vises som en saerskilt post under egenkapitalen.

Aktuelle skattetilgodehavender

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte
acontoskatter. Tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under fi-
nansielle poster.
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Regnskabspraksis

Pengestromsopgorelse

Pengestromsopgorelsen viser selskabets pengestramme for aret opdelt pa drifts-, investerings- og finan-
sieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt selskabets likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestrom fra driftsaktiviteten opgeres som &rets resultat reguleret for &endring i driftskapitalen og ikke
kontante resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter
omsatningsaktiver minus kortfristede galdsforpligtelser eksklusive de poster, der indgar i likvider.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestrom fra investeringsaktiviteten omfatter pengestremme fra keb og salg af finansielle anlaegsakti-
ver.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Pengestrom fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestromme fra optagelse og tilbagebetaling af langfri-
stede geeldsforpligtelser samt ind- og udbetalinger til og fra selskabsdeltagerne.

Likvider
Likvide midler bestér af

Pengestramsopggrelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.
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