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Indledning

Erhvervsstyrelsen1 har gennemfgrt en kontrol* af virksomhedens
arsrapport for regnskabsaret 1. juli 2011 til 30. juni 2012, som er
offentliggjort 1 henhold til verdipapirhandelslovens § 27. Koncernregn-
skabet er aflagt efter International Financial Reporting Standards som
godkendt af EU og arsregnskabet for modervirksomheden efter
arsregnskabsloven. Koncernregnskabet og arsregnskabet for modervirk-
somheden er herudover udarbejdet 1 overensstemmelse med yderligere
danske oplysningskrav til arsrapporter for bgrsnoterede virksomheder.

Ars- og koncernregnskabet er revideret af PricewaterhouseCoopers,
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab. Revisionspategningen inde-
holder en supplerende oplysning vedrgrende forhold i regnskabet, hvori
revisorerne bl.a. henviser til den af ledelsen foretagne vurdering af
virksomhedens mulighed for at opna finansiering og dermed fortsatte
driften.

Afggrelse

Erhvervsstyrelsen har den 18. juni 2013 truffet fglgende afggrelse
vedrgrende arsrapporten for regnskabsaret 2011/12 for FCM Holding
A/S, jf. arsregnskabslovens § 159 a, stk. 5 og 6, sammenholdt med
arsregnskabslovens § 161, som pa grund af forholdenes veasentlighed
har varet forelagt Det Finansielle Rad pa mgdet den 17. juni 2013.

Erhvervsstyrelsen pabyder virksomheden at:

! Fondsradet og Det Finansielle Virksomhedsrad er pr. 1. januar 2013 sammenlagt, og
opgaverne vedrgrende regnskabskontrol er viderefgrt i Det Finansielle Rad. Det
Finansielle Rad er ikke en selvsteendig myndighed pa regnskabskontrolomradet, men
fungerer derimod som en del af Finanstilsynet. Erhvervsstyrelsen treder i Finanstilsy-
nets sted for sa vidt angar regnskabskontrolsager vedrgrende ikke-finansielle,
bgrsnoterede virksomheder. Etableringen af det Finansielle Rdd samt @ndring af
reglerne om regnskabskontrollen er gennemfgrt ved @ndringer i blandt andet lov om
finansiel virksomhed, lov om vardipapirhandel m.v. og arsregnskabsloven. Lovandrin-
gerne er vedtaget ved lov nr. 1287 af den 19. december 2012.

* Jf. verdipapirhandelslovens § 83 b, stk. 2.
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i.  specificere omsatningen pa de i IAS 18, afsnit 35, litra b, op-
regnede kategorier i det omfang, den andel af oms@tningen, der
hidrgrer fra den enkelte kategori af omsa&tning, er vaesentlig,

ii. at beskrive alle individuelt vasentlige kontraktrettigheder® (spil-
lerkontrakter) med angivelse af navn pa de spillere, de vedrgrer,
og oplyse den regnskabsmassige vardi og den resterende af-
skrivningsperiode for de pagzldende kontraktrettigheder. Jf.
IAS 38, afsnit 122, litra b,

ii.  fuldt ud at fglge kravene til redeggrelse for virksomhedsledelse,
jf. arsregnskabslovens § 107 b, og

iv.  anfgre den korrekte regnskabsmessige verdi for pantsatte grun-
de og bygninger, jf. IAS 37, afsnit 86, litra a.

Virkningen af Erhvervsstyrelsens afggrelse

Konkret pabyder Erhvervsstyrelsen med henvisning til arsregnskabslo-
vens § 159 a, stk. 5 og 6, og § 161 virksomheden at udarbejde og
offentligggre supplerende information i overensstemmelse med de
ovenfor anfgrte pabud i-ii.

Den supplerende information skal revideres af virksomhedens revisor.

Virksomheden skal offentligggre den supplerende information pa
samme made, som arsrapporten for 2011/12 blev offentliggjort og skal
indsende den til Erhvervsstyrelsen senest den 3. juli 2013.

Erhvervsstyrelsen vil offentligggre den supplerende information som et
bilag til virksomhedens arsrapport for 2011/12.

De under iii-iv anfgrte pabud skal fglges ved fremtidig regnskabsafleg-
gelse.

Vurdering af vaesentlighed
Erhvervsstyrelsen har foretaget en vurdering af, om de af virksomheden
foretagne fravigelser fra reglerne kan betragtes som uvasentlige.

Vurderingen er foretaget retningslinjerne 1 notat af 17. december 2008
om “Fondsradets ”generelle overvejelser og afvejning ved vurdering af
veesentlighed i forbindelse med regnskabskontrollen”. Notatet kan
findes pa Finanstilsynets hjemmeside.4

Erhvervsstyrelsen er af den opfattelse, at udgangspunktet er, at en
virksomhed, der aflegger arsrapport efter IFRS og arsregnskabsloven,
skal overholde alle relevante krav heri. Et krav kan dog fraviges, hvis

3 Jf. sagsfremstillingens afsnit 2.D
*www.finanstilsynet.dk/da/Regler-og-praksis/Regnskabskontrol/Vejledninger.aspx



fravigelsen er uvasentlig for regnskabsbrugeren, og virksomheden kan
sandsynligggre dette.

For sa vidt angar de ovennavnte forhold i-ii, er det Erhvervsstyrelsens
opfattelse, at der er tale om vasentlige forhold. For en narmere
beskrivelse heraf henvises til sagsfremstillingen.

For sa vidt angar de ovennavnte forhold iii-iv, hvor der er givet pabud
om at korrigere forholdene fremadrettet, har Erhvervsstyrelsen vurderet,
at der ikke er tale om uvasentlige forhold, om end de er i den nedre del af
vaesentlighedsskalaen.

Offentligggrelse af intern viden

Erhvervsstyrelsen skal henlede virksomhedens opmerksomhed pa, at
virksomheden i henhold til § 27, stk. 1, i lov om vardipapirhandel m.v.
er forpligtet til at offentligggre intern viden, jf. § 34, stk. 2, umiddelbart
efter, at de pageldende forhold foreligger, eller den pagaldende begi-
venhed er indtradt, selv om forholdet eller begivenheden ikke er formali-
seret.

Betydelige @ndringer i allerede offentliggjort intern viden skal ligeledes
offentligggres umiddelbart efter, at disse @ndringer er indtradt og
gennem den samme kanal, som blev anvendt ved offentligggrelsen af
den oprindelige information. Erhvervsstyrelsen skal yderligere oplyse,
at en udsteder i1 henhold til § 27, stk. 6, kan uds@tte offentligggrelsen af
intern viden, for ikke at skade sine berettigede interesser. Anvendelsen
af denne bestemmelse forudsatter, at udsattelsen af informationen ikke
vil vildlede offentligheden, og at det sikres, at denne viden behandles
fortroligt.

Der henvises 1 gvrigt til vejledning nr. 41 af 23. maj 2011 om " Virknin-
gen af Fondsradets afggrelser om eendring af regnskabsinformation i
ars- og delarsrapporter”. Vejledningen kan findes pa Finanstilsynets
hjemmeside’.

Afslutning
For en konkret begrundelse og vurdering af de enkelte forhold henvises
til sagsfremstillingen nedenfor.

Herudover har Erhvervsstyrelsen behandlet fglgende forhold og ikke
fundet anledning til at foretage yderligere efter at have modtaget
redeggrelse herom fra virksomheden:

¢ Indregning (periodisering) af konsulentydelser
e Grundlaget for indregning og maling af udbytterettigheder

> www.finanstilsynet.dk/da/Regler-og-praksis/Regnskabskontrol/Vejledninger.aspx



e Indikationer pa behov for nedskrivning af kapitalinteresser i
dattervirksomheder (i modervirksomhedens arsregnskab) i det
foregaende regnskabsar.

Det skal bemarkes, at gennemgangen af arsrapporten ikke kan anses for
udtgmmende.

Klagevejledning

Afggrelsen kan indbringes for Erhvervsankenavnet, Dahlerups Pakhus,
Langelinie Allé 17, Postboks 2000, 2100 Kgbenhavn @, senest fire uger
efter, at afggrelsen er meddelt virksomheden.®

Med venlig hilsen

Flemming Houge Nielsen
Chefkonsulent

TIf. direkte 3529 1363

E-mail FleNie @erst.dk

o Jf. arsregnskabslovens § 163, stk. 3, jf. veerdipapirhandelslovens § 88, stk. 1.



Sagsfremstilling
Sagsforlgb
14. december 2012 | Erhvervsstyrelsen sender hgringsbrev til FCM
Holding A/S
23. januar 2013 Erhvervsstyrelsen modtager hgringssvar fra
FCM Holding A/S
18. marts 2013 Erhvervsstyrelsen sender andet hgringsbrev til
FCM Holding A/S
11. april 2013 Erhvervsstyrelsen modtager andet hgringssvar
fra FCM Holding A/S
17. maj 2013 Erhvervsstyrelsen sender udkast til afggrelse
til FCM Holding A/S i partshgring
24. maj 2013 Erhvervsstyrelsen modtager virksomhedens
kommentarer til afggrelsen

Gennemgang af afggrelsens punkter
Nedenfor er fglgende punkter gennemgaet:

1. Oplysninger om nettoomsa&tning
2. Oplysninger om transfer- og udbytterettigheder
3. @vrige forhold

3.1 Redeggrelse for god selskabsledelse

3.2 Pants@tninger og sikkerhedsstillelser

For overskuelighedens skyld er punkterne 1-2 behandlet efter fglgende
opbygning:

Faktiske forhold
Virksomhedens kommentarer
Retligt grundlag
Erhvervsstyrelsens vurdering

oawpx

1. Oplysninger om nettoomsztning
Punktet omhandler virksomhedens manglende opdeling af oms&tningen
1 kategorier, jf. IAS 18, afsnit 35.

1. A Faktiske forhold

Det fremgar af anvendt regnskabspraksis pa side 30, at virksomhedens
varelager bestar af merchandise og kioskvarer. Det fremgar af balancen
pa side 35, at varelageret udgjorde t.kr. 700 pr. 30. juni 2012.

Det fremgar af note 1 pa side 40 i arsrapporten, at nettoomsatningen er
sammensat saledes:



Koncern Moderselskab
2011/12 2010/11  2011/12  2010/11
Entre- og turneringsindtagter 27.359 26.470 0 0
Sponsor- og reklameindtagter 33.757 39.352 0 0
Konsulentydelser 14.843 0 0 0
Andre indtegter 7.508 8.169 0 0
Nettoomsatning 83.466 73.992 0 0

1.B Virksomhedens kommentarer

Virksomheden har i hgringssvar af 23. januar 2013 oplyst, at salg af
merchandise og stadionsalg af kioskvarer i 2011/12 udgjorde t.kr.
4.750, som indgar i posten “andre indtegter”.

Bestyrelsen har samtidig vurderet, at det tydeligt fremgar af de gvrige
poster under noten om nettoomsatning, at der er tale om levering af
tjenesteydelser, og da salget af varer med 6. pct. af oms&tningen er
vurderet uvesentlig, har der ikke varet behov for at give en specifikati-
on som foreskrevet i IAS 18, afsnit 35, litra d. Efter denne bestemmelse
skal der nemlig kun gives s@rskilte oplysninger om veesentlige katego-
rier af oms&tning.

1.C Retligt grundlag

Det fremgar af IAS 18: ”Omsatning”, afsnit 35, litra b, at en virksomhed
skal give oplysninger om den belgbsmassige stgrrelse af hver vasentlig
kategori af omsatning indregnet i lgbet af regnskabsaret, hidrgrende fra
salg af varer, levering af tjenesteydelser, renter, royalties samt udbytte og
den belgbsmassige stgrrelse af omsatning hidrgrende fra udveksling af
varer eller tjenesteydelser inden for hver vesentlig kategori af omsat-
ning.

1.D Styrelsens vurdering

Det er styrelsens vurdering, at nar der som i IAS 18, nummer 35, litra d,
er krav om en konkret specifikation pa opregnede kategorier, skal denne
fremga direkte af arsrapporten, saledes at det ikke overlades til regn-
skabsl@ser selv at regne sig frem til den krevede specifikation. Der skal
saledes i virksomhedens arsrapport for 2011/12 oplyses om den del af
omsa&tningen, der hidrgrer fra henholdsvis salg af varer og levering af
tjenesteydelser i det omfang, de pagaldende kategorier er vasentlige.

Det er virksomheden selv, der har ansvaret for at vurdere, hvilke
kategorier af omsatning, der konkret er vasentlige, og virksomheden
skal i den forbindelse kunne redeggre for og dokumentere sine overvejel-
ser om det valgte vaesentlighedsniveau.



Det skal i den forbindelse for en god ordens skyld bemarkes, at det er
styrelsens vurdering, at 1 hvert fald den del af omsatningen, der vedrgrer
levering af tjenesteydelser er vasentlig, idet den udger ca. 94 pct. af
omsztningen’. Det skal derfor jf. IAS 18, afsnit 35, litra b, specifikt gives
oplysning om den del af omsatningen, der vedrgrer levering af tjeneste-
ydelser. Denne oplysning fremgar ikke klart af noterne til arsrapporten
for 2011/12, hvilket medfgrer en overtredelse af oplysningskravet i IAS
18, afsnit 35, litra b. I det omfang levering af tjenesteydelser er den
eneste vesentlige kategori af omsa&tning, er det styrelsens vurdering, at
der i det mindste skal gives oplysning om, at den altovervejende del af
virksomhedens oms@tning hidrgrer fra levering af tjenesteydelser.

2. Oplysning om transfer- og udbytterettigheder
Forholdet vedrgrer de manglende oplysninger om individuelle immate-
rielt aktiver, som er af vasentlighed for virksomhedens arsregnskab.

2.A Faktiske forhold
Af anvendt regnskabspraksis fremgar det pa side 29 i arsrapporten bl.a.:

“Transferrettigheder, som alle er med begrenset brugstid,
males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivnin-
ger eller males til genindvindingsveerdien, hvor denne er
lavere. Transferrettigheder afskrives over den kontraktlige
lpbetid, som typisk er pa 3 — 5 ar. Hver kontrakt vurderes
individuelt.

Kontraktrettigheder preesenteres saledes i note 9 (her i uddrag) pa side 45
i arsrapporten:

Transfer-

rettigheder

Kostpris 1. juli 2011 74.743
Tilgang 1.326
Afgang 0
Kostpris 30. juni 2012 76.069
Af- og nedskrivninger 1. juli 2012 39.780
Arets afskrivninger 16.701
Afskrivninger pa solgte aktiver 0
Af- og nedskrivninger 30. juni 2012 56.481
Regnskabsmaessig vaerdi 30. juni 2012 19.588

Der er ikke indregnet verdi pa akademispillere, som er et vasentligt aktiv. Under
transferrettigheder er der 2 spillere til DKK 5-10 mio. med restlgbetid pa 2-3 ar.

7 Idet salg af varer omfatter ca. 6 pct. af omsztningen mi det pa det foreliggende
grundlag antages, at levering af tjenesteydelser omfatter de resterende 94 pct. af
omsa&tningen.



Styrelsen har i denne forbindelse bemarket, at fglgende oplysninger om
kontraktrettigheder fremgik af arsrapporten for 2010/11:

Specifikation af vaesentlige individuelle kontraktrettigheder

Navn Restlgbetid, ar Belgb. t.kr.
Jonas Borring 1 5.650
Kristian Bak Nielsen 4 12.951
Jakob Poulsen 3 8.539

2.B Virksomhedens bemeerkninger
Virksomheden har 1 sit hgringssvar af 14. december 2012 bl.a. anfort,

at:

”Ledelsen hos FCM har i forbindelse med drsregnskabet
for 2011/12 vurderet, at de tidligere afgivne detaljerede
oplysninger om bogfprt veerdi af de enkelte spillere har
veeret for belastende og i pvrigt ikke specifikt er kreevet ef-
ter IAS 38, afsnit 122, litra b. Det afgprende for regn-
skabsleeser er at forstd karakteren af individuelt veesentli-
ge immaterielle aktiver og risici knyttet hertil. Dette er ef-
ter ledelsens opfattelse opfyldt ved de oplysninger, der er
givet i arsregnskabet for 2011/12.

Ved gennemgang af seneste arsregnskaber for fodbold-
klubberne Manchester United, Manchester City, Parken
Sport & Entertainment A/S (FCK), Aalborg Boldspilklub
A/S (AAB) og Esbjerg Forenede Boldklubber Elitefodbold
A/S er det konstateret, at ingen af disse selskaber har afgi-
vet detaljerede oplysninger i samme omfang som FCM
Holding A/S gjorde for 2010/11.

Som folge heraf valgte ledelsen at reducere detaljerings-
graden, idet fodbold ogsa ma anses for at veere kernefor-
retning for de anfgrte selskaber/klubber.”

Virksomheden har i sit hgringssvar af 11. april 2013 bl.a. anfgrt, at:

”Det ma konstateres, at der ikke er nogen entydig praksis
mellem fodboldklubberne m.h.t. detaljerede oplysninger
om den regnskabsmeessige veerdi af spillere.

For FCM og andre klubber, som kun har en fodboldfor-
retning og ikke veesentlige aktiviteter ved siden, er de de-
taljerede oplysninger om veerdier en fplsom oplysning
overfor konkurrenter og agenter m.fl. At fodboldklubber
med andre veesentlige aktiviteter ikke skal give samme op-



lysning som fplge af andre balanceveerdier som f.eks.

ejendomsbesiddelser bliver sdledes konkurrenceforvriden-
de.

Sdfremt oplysninger om spillernes veerdier er vitale for
regnskabsleser ma det geelde for alle fodboldklubber —
uanset omfanget af “sideaktiviteter”, idet fodboldforret-
ningen alt andet lige vil veere selskabets profil/branding
udadtil. Regnskabsleser ma sadledes uanset gvrige aktivi-
teter have behov for at kende regnskabsmeessige veerdier
af grundlaget for at skabe selskabets profil/branding. ...

Til brug for styrelsens vurdering kan oplyses folgende
veerdier af spillere pr. 30. juni 2012 (TDKK):

Specifikation af vaesentlige individuelle kontraktrettigheder

Navn Belgb. t.kr.
Kristian Bak Nielsen 9.713
Jakob Poulsen (solgt primo 2012/13) 5.713
Spiller NN 1.785
@vrige 2.377

19.588”

2.C Retligt grundlag
Det fremgar af IAS 38, afsnit 122, litra b, at:

”Virksomheden skal ligeledes oplyse: en beskrivelse samt
den regnskabsmeessige veerdi af og den resterende afskriv-
ningsperiode for ethvert individuelt immaterielt aktiv, som
er af veesentlighed for virksomhedens arsregnskab.”

2.D Styrelsens vurdering

Bestemmelsen 1 IAS 38, afsnit 122, litra b, kraver, at virksomheden skal
beskrive og oplyse om den regnskabsmassige verdi af og den resterende
afskrivningsperiode for ethvert individuelt immaterielt aktiv, som er af
vesentlighed for virksomhedens arsregnskab. Nar betingelserne er
opfyldt, skal de pageldende oplysninger gives, og det er saledes uden
betydning, om de ogsa matte komme konkurrenter til gode.

Bestemmelsen krever, at det er den samlede virksomhed — altsa den
regnskabsafleggende enhed — der skal give visse oplysninger, hvis de er
af vesentlighed for virksomhedens arsregnskab. Vesentligheden skal
saledes ses i forhold til den samlede virksomhed og ikke i forhold til en
bestemt aktivitet i virksomheden. Styrelsen er opmarksom pa — som ogsa
fremhavet af virksomheden — at der er store forskelle pa, hvilke aktivite-
ter, den enkelte fodboldklub (virksomhed) har. Har en fodboldklub
eksempelvis udover selve fodboldvirksomheden andre vasentlige
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aktiviteter som eksempelvis andre sportsgrene, sportsbutikker, fitness-
centre og ejendomsinvesteringer, kan virksomheden blive sa stor, at
ingen individuel kontraktrettighed er vasentlig i forhold til den regn-
skabsafleggende virksomheds samlede arsregnskab. Hermed kan det
vere 1 overensstemmelse med IAS 38, afsnit 122 (b), for disse klubber
ikke at give yderligere oplysninger om de enkelte kontrakter.

Pa baggrund af virksomhedens oplysninger om de bogfgrte vardier for
kontraktrettighederne vedrgrende de tre navngivne spillere og koncernens
balance, har styrelsen opstillet fglgende tabel med sammenh@ngen
mellem den bogfgrte verdi af den enkelte kontraktrettighed og hhv.
balancesummen, egenkapitalen og den bogfgrte verdi af de samlede
kontaktrettigheder:

Specifikation af vaesentlige individuelle kontraktrettigheder

I procent af

Navn Belgb. t.kr. Balancesum Egenkapital Kontrakt-

rettigheder
Kristian Bak Nielsen 9.713 11,7 38,2 49.6
Jakob Poulsen 5.713 6,9 22.5 29,2
Spiller NN 1.785 2,2 7,0 9,1

Det er virksomheden selv, der har ansvaret for at vurdere, hvilke
individuelle kontraktrettigheder, der konkret er vasentlige og virksom-
heden skal i den forbindelse kunne redeggre for og dokumentere sine
overvejelser om det valgte vasentlighedsniveau.

Ved sin vurdering kan virksomheden ikke legge en eventuel skadevirk-
ning for virksomheden til grund, idet bestemmelsen skal sikre regnskabs-
lesers og ikke virksomhedens interesser.

Det skal for en god ordens skyld bemarkes, at det er styrelsens vurde-
ring, at 1 hvert fald kontraktrettighederne vedrgrende Kristian Bak
Nielsen og Jakob Poulsen ud fra en samlet vurdering hver is@r er
vasentlige for virksomhedens koncernregnskab. Der skal sdledes gives
en beskrivelse heraf, ligesom der skal oplyses om den regnskabsmassige
vaerdi og den resterende afskrivningsperiode. Hvis virksomhedens ledelse
finder, at yderlige kontrakter er vasentlige, skal der gives tilsvarende
oplysninger om disse.

Serligt vedrgrende beskrivelsen af den enkelte kontraktrettighed er det
styrelsens vurdering, at den skal omfatte identifikation af den spiller, den
vedrgrer. Det kan eksempelvis vere vesentlig for en investor, der pa
baggrund af udviklingen i den pageldende spillers formkurve kan fa
bidrag til sin vurdering af kursen pa virksomhedens aktier.
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3. Ovrige forhold

3.1 Redeggrelse for god selskabsledelse
Erhvervsstyrelsen har fglgende kommentarer til virksomhedens redegg-
relse for god selskabsledelse:

1.

Det anfgres, at virksomheden som bgrsnoteret virksomhed er
omfattet af kodeks for god selskabsledelse og skal fglge anbefa-
linger herfor. Styrelsen skal i den forbindelse bemarke, at det er
det enkelte regulerede marked som beslutter, om de noterede
virksomheder skal fglge et kodeks og i givet fald hvilket kodeks.
Styrelsen er ikke bekendt med, at GXG Markets, hvor virksom-
hedens kapitalandele handles, har palagt de noterede virksomhe-
der at fglge de danske anbefalinger for god selskabsledelse. Virk-
somheden kan dog frivilligt velge at fglge anbefalingerne, jf. §
107 b, stk. 1, nr. 5.

Virksomheden har valgt ikke at anvende den seneste udgave af
anbefalingerne, men henviser (fuldt ud) til en tidligere udgave,
idet alle anbefalingerne 1 den nye udgave endnu ikke er imple-
menteret. Da der er tale om et frivilligt tilvalg, kan dette dog ikke
kritiseres.

I henhold til § 107 b, stk. 1, nr. 5, i arsregnskabsloven skal en
virksomhed, som fglger et kodeks, oplyse om, hvilke dele af ko-
dekset den fraviger samt grundene hertil, hvis virksomheden har
besluttet at fravige dele af kodeksen. Det er oplyst pa side 15 i
arsrapporten, at virksomheden fraviger standarden for b.la. ”sam-
fundsansvar”, “det gverste ledelsesorgans kompetencer”, “ledel-
sesudvalg” og “vederlagsudvalg og politik”. Fravigelserne er dog
ikke begrundet som kraeveti § 107 b, stk. 1, nr. 5.

Virksomheden har tilkendegivet, at den fremadrettet til rette op pa
forholdene.

3.2 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Det fremgar af note 19, at der er stillet pant i grunde og bygninger med
en regnskabsmassig veerdi pr. 30. juni 2012 pa t.kr 9.313, uagtet at den
samlede regnskabsmassige verdi af grunde og bygninger udger t.kr.
7.812. Virksomheden har oplyst, at belgbet i noten skulle have varet
t.kr. 7.812.



