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Regnskabskontrolsag vedrgrende arsrapporten for 2015 for Copen-
hagen Capital A/S, CVR-nr. 30 73 17 35

Indledning
Erhvervsstyrelsen' har gennemfgrt en kontrol” af arsrapporten for 2015 for
Copenhagen Capital A/S.

Arsrapporten er offentliggjort i henhold til verdipapirhandelslovens § 27.
Koncern- og arsregnskabet er aflagt efter International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til ars-
rapporter for bgrsnoterede virksomheder.

Ars- og koncernregnskabet er revideret af Moore Stephens Danmark, Stats-
autoriseret Revisionsaktieselskab. Revisionspategningen er uden forbehold
eller supplerende oplysninger.

Afggorelse

Erhvervsstyrelsen har den 15. marts 2017 truffet fglgende afggrelse vedrg-
rende arsrapporten for 2015 for Copenhagen Capital A/S, jf. arsregnskabs-
lovens § 159 a, stk. 5 og 6, sammenholdt med arsregnskabslovens § 161.

Afggrelsen har pa grund af forholdenes principielle karakter varet forelagt
Finanstilsynets bestyrelse pa bestyrelsens mgde den 15. marts 2017, jf. ars-
regnskabslovens § 159 a, jf. lov om finansiel virksomhed § 345 og lov om
vardipapirhandel m.v. § 84.

Erhvervsstyrelsen pataler, at:

1. den metode til maling af dagsverdien af virksomhedens prioritets-
geld, som virksomheden anvender og beskriver under anvendt
regnskabspraksis, er i strid med IFRS 13, afsnit 43,

2. virksomheden ikke har beskrevet, hvordan klassifikation af geld til
dagsvaerdi med indregning i totalindkomstopggrelsen af &ndringer i
dagsvaerdi stemmer overens med virksomhedens investeringsstrate-
gi 1 henhold til IAS 39, afsnit 9 litra b,

"It arsregnskabslovens § 159 a, jf. veerdipapirhandelslovens § 83, stk. 2 og 3.
* Jf. verdipapirhandelslovens § 83 b, stk. 2.
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3. virksomheden ikke har givet kvantitative oplysninger om vasentlige
ikke-observerbare input anvendt ved dagsverdimalingen af investe-
ringsejendomme i henhold til IFRS 13, afsnit 93, litra d, og

4. virksomheden i pengestrgmsopggrelsen ikke s@rskilt har presente-
ret modtagne og betalte renter i henhold til IAS 7, afsnit 31.

Valget af reaktion er begrundet nedenfor.

For en konkret begrundelse og vurdering af forholdene henvises til sags-
fremstillingen nedenfor.

Offentliggorelse
Afggrelsen vil blive offentliggjort i henhold til § 84 c, stk. 2, i lov om ver-
dipapirhandel m.v.

@vrige forhold
Erhvervsstyrelsen har i brev af 12. august 2016 ogsa spurgt ind til forhold
vedrgrende:

¢ Vurdering af verdien af investeringsejendomme
e Anden geld

Pa mgde afholdt mellem virksomheden og styrelsen den 16. september
2016 samt i svarskrivelse af 13. oktober 2016 har virksomheden besvaret
styrelsens spgrgsmal vedrgrende ovenstaende forhold.

Styrelsen har taget virksomhedens besvarelse til efterretning og har ikke fo-
retaget yderligere for sa vidt angar disse forhold.

Vaesentlighed

Erhvervsstyrelsen er af den opfattelse, at udgangspunktet er, at en virksom-
hed, der aflegger arsrapport efter IFRS og arsregnskabsloven, skal overhol-
de alle relevante krav heri. Et krav kan dog fraviges, hvis fravigelsen er
uvesentlig for regnskabsbrugeren, og virksomheden kan sandsynligggre
dette.

Erhvervsstyrelsen har foretaget en vurdering af, om de af virksomheden fo-
retagne fravigelser fra reglerne, hvorom styrelsen har givet patale, kan be-
tragtes som uvasentlige.

Vurderingen er foretaget efter retningslinjerne i Fondsradets notat af 17. de-
cember 2008 om generelle overvejelser og afvejning ved vurdering af ve-
sentlighed i forbindelse med regnskabskontrollen. Notatet kan findes pa Fi-
nanstilsynets hjemmeside.’

*www.finanstilsynet.dk/da/Regler-og-praksis/Regnskabskontrol/Vejledninger.aspx
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For s vidt angar afggrelsens forhold 1, er det styrelsens opfattelse, at virk-
somheden har sandsynliggjort, at en fravigelse i 2015 fra kravet om at tage
hgjde for virksomhedens egen kreditrisiko ved maling af gald til dagsverdi
konkret er uvasentlig, hvilket skyldes den konkrete sikkerhed for lanene.
Det er dog styrelsens opfattelse, at den fejlagtige beskrivelse af metoden for
maling af virksomhedens prioritetsgeld til dagsverdi har principiel karak-
ter, og at denne fravigelse ikke kan anses for at vaere uvesentlig.

Det er ligeledes styrelsens opfattelse, at hvis der fremover ikke tages hgjde
for virksomhedens egen kreditrisiko ved maling af geld til dagsverdi, kan
dette resultere i en vasentlig fravigelse fra reglerne. Forholdet vil kunne
blive vasentligt, hvis virksomhedens kreditrisiko afviger fra realkreditfor-
eningens kreditrisiko.

Virksomheden har ikke sandsynliggjort, at de @vrige fravigelser er uvza-
sentlige.

Ved valget af reaktionen pdtale i alle afggrelsens forhold er der lagt vagt
pa, at virksomheden i delarsrapporten for 1. halvar 2016 har korrigeret for-
holdene i overensstemmelse med denne afggrelse og ligeledes har tilkende-
givet at ggre det i arsrapporten for 2016.

Klagevejledning

Afggrelsen kan indbringes for Erhvervsankenavnet pr. e-mail til adressen
ean@erst.dk eller pr. post til Nevnenes Hus, Toldboden 2, 8800 Viborg se-
nest fire uger efter, at afggrelsen er meddelt virksomheden.*

Afslutning
Det skal bemerkes, at gennemgangen af arsrapporten ikke kan anses for ud-
tpmmende.

Med venlig hilsen

Betlo V0

Betinna Ninett @stermark
Specialkonsulent

TIf. direkte 3529 1407
E-mail betost@erst.dk

4. arsregnskabslovens § 163, stk. 4, jf. verdipapirhandelslovens § 88, stk. 1.
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Sagsfremstilling

Sagsforlgb

12. august 2016 Erhvervsstyrelsen sender hgringsbrev til virksom-
heden

16. september 2016 Mgde afholdes mellem virksomheden, dens reviso-
rer og Erhvervsstyrelsen

13. oktober 2016 Erhvervsstyrelsen modtager hgringssvar fra virk-
somheden

6. januar 2017 Erhvervsstyrelsen sender udkast til afggrelse til
virksomheden i partshgring

17. januar. 2017 Erhvervsstyrelsen modtager svar pa styrelsens ud-

kast til afggrelse

Gennemgang af afggrelsens forhold
Nedenfor er fglgende forhold gennemgaet:

1. Kreditrisiko
Dagsvardioption

3. Oplysning om foruds@tninger ved maling af investeringsejendom-
me til dagsveerdi

4. Oplysning om modtagne og betalte renter

For hvert forhold prasenteres en sagsfremstilling samt Erhvervsstyrelsens
vurdering af forholdet.

Ad 1 Kreditrisiko

Sagsfremstilling

I note 16 “Finansielle instrumenter og risici” pa side 41 i virksomhedens
arsrapport fremgar det, at dagsverdien af prioritetsgeeld baseres pa seneste
noterede bgrskurser og er kategoriseret som niveau 1 i dagsvardihierarkiet.

I samme note pa side 41 er det oplyst, at vaerdien af finansielle forpligtelser,
der males til dagsverdi over resultatet, er t.kr. 85.657 for koncernen pr. 31.
december 2015. Til sammenligning er koncernens samlede balancesum pr.
31. december 2015 t.kr. 173.206.

Ifglge IFRS 13 “Maling af dagsveerdi”, afsnit 42 afspejler dagsverdien af
en forpligtelse effekten af risikoen for manglende opfyldelse af forpligtel-
sen. Risikoen for manglende opfyldelse af en forpligtelse omfatter, men er
ikke ngdvendigvis begraenset til, en virksomheds egen kreditrisiko.

Ifplge IFRS 13, afsnit 43 skal en virksomhed tage hgjde for sin egen kredit-
risiko ved maling af en forpligtelse til dagsverdi.

Ligeledes fremgar det af IFRS 13, BC95, at en maling, der ikke tager hgjde
for risikoen for manglende opfyldelse, ikke er en dagsverdimaling.
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Virksomheden har i skrivelse af 13. oktober 2016 beskrevet forskellige me-
toder til maling af dagsverdi af geldsforpligtelser, nar gaeldsinstrumenter
ikke males direkte pa et aktivt marked, herunder metoder til at opggre kre-
ditrisikoen.

Virksomheden har i skrivelse af 13. oktober 2016 endvidere redegjort for en
foretaget analyse af koncernens non-performance risk pa realkreditgaeld ba-
seret pa galdens stgrrelse i forhold til det afgivne pant (Loan to Value,
LTV), styrken af det afgivne pant i form af underliggende cash flow og
markedsverdier. Analysen viser ifglge virksomheden en default risiko tet
pa eller lig med O.

Virksomheden har ligeledes i skrivelse af 13. oktober 2016 anfgrt, at real-
kreditgeld er en sarlig galdsform, hvor provenu ved lanoptagelse og pris
for indfrielse ikke afheenger af lantagers finansielle stilling, men bestemmes
af markedet for de af realkreditinstituttet udstedte obligationer. Ifglge virk-
somheden kan et lan skifte lantager, hvis lanet ikke indfries ved overdragel-
se af den pantsatte ejendom. Omvendt kan et realkreditlan ikke overdrages
fra ét realkreditinstitut til et andet — overdragelse kan alene ske ved indfriel-
se af det eksisterende lan og optagelse af et nyt, hvilket givet samme paly-
dende rente og restlgbetid vil ske til samme kurs.

Ifglge virksomheden fastsattes prisen for et realkreditlan i form af den ef-
fektive rente saledes af markedet for de udstedte obligationer. I tilleg hertil
betaler lantager et bidrag til realkreditinstituttet, som skal dekke realkredit-
instituttets omkostninger ved at udstede og administrere lan/obligationer
samt risiko for tab pa portefgljen af lantagere, herunder de pantsatte ejen-
domme. For professionelle aktgrer er det ifglge virksomheden muligt at
forhandle stgrrelsen pa bidraget med det obligationsudstedende institut.

Virksomheden anfgrer videre i skrivelse af 13. oktober 2016, at safremt
dagsverdien af koncernens realkreditlan skal opggres ved tilbagediskonte-
ring af lanenes kontraktuelle pengestrgmme (afdrag + palydende rente + bi-
drag) med en risikojusteret rente, kunne denne rente fastsettes som obliga-
tionernes markedsrente med tilleg af bidragssatsen. De udstedte obligatio-
ner prissettes 1 markedet ud fra obligationernes kontraktuelle pengestrgm-
me (afdrag + palydende rente) tilbagediskonteret med markedsrenten. Me-
todemassigt vil dette ifglge virksomheden indebere, at dagsvardien af re-
alkreditgelden altid vil vaere lavere end dagsverdien af de udstedte obliga-
tioner, til trods for at geelden kun ville kunne indfries til en lavere kurs end
obligationskursen, safremt lantager bade var serigst ngdlidende, og pantet
ikke var dekkende. I det omfang virksomhedens non-performance risk er
teet pa eller lig med 0, anfgrer virksomheden, at denne maleforskel giver en
uhensigtsmassighed i forhold til koncernen investeringsstrategi og interne
performancemaling

Virksomheden har i skrivelse af 13. oktober 2016 endvidere oplyst, at kon-
cernens lgbende maling af investeringer inkl. prioritetsgeeld sker til dags-
vardien af obligationerne og er ikke baseret pa en vurdering af egen kredit-
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risiko, idet denne er irrelevant for handelsverdien af prioritetsgelden, nar
non-performance risk er tet pa eller lig med 0. Det er virksomhedens opfat-
telse, at sa leenge det er tilfeldet, vil koncernen aldrig kunne indfri, omleg-
ge eller overdrage galden til en lavere kurs end kursverdien af de underlig-
gende obligationer.

Overordnet er det derfor virksomhedens opfattelse, at realkreditgelden skal
males til dagsvardi baseret pa verdien af de bagvedliggende obligationer,
nar koncernens non-performance risk er taet pa eller lig med 0, hvilket ifgl-
ge virksomheden er i overensstemmelse med IFRS 13.42-44 og BC92-95.

Endelig har virksomheden i skrivelse af 13. oktober 2016 anfgrt, at beskri-
velsen af metode for maling af realkreditgeeld til dagsverdi er praeciseret i
den offentliggjorte delarsrapport for 1. halvar 2016 og ligeledes vil blive
preeciseret i arsrapporten for 2016.

Styrelsens vurdering

Styrelsen har ikke fundet grundlag for at tilsides@tte virksomhedens vurde-
ring af, at risikoen for manglende opfyldelse af forpligtelsen, virksomhe-
dens egen kreditrisiko, ved udgangen af 2015 var tat pa eller lig 0. Det er
dog styrelsen vurdering, at virksomheden ikke ukritisk kan basere dagsver-
dien af prioritetsgaeld pa seneste noterede kurser pa de underliggende obli-
gationer.

Den metode til maling af dagsverdien, som virksomheden skal anvende og
beskrive under anvendt regnskabspraksis, skal tage hgjde for kreditrisikoen
pa lanene. Kreditrisikoen bestar af virksomhedens egen kreditrisiko og veer-
dien af den sikkerhed, som virksomheden har stillet for lanene i form af
pant i ejendomme.

Ved beregningen af kursen pa obligationerne har markedet vurderet real-
kreditforeningens kreditveerdighed og ikke den enkelte lantagers kreditvar-
dighed. Det, virksomheden skal male, er ikke dagsverdien af realkreditfor-
eningens gald men derimod dagsvardien af virksomhedens egen geld. Da
kreditrisikoen pa virksomhedens lan, selv nar der er taget hgjde for sikker-
hedsstillelsen, kan afvige vasentligt fra realkreditforeningens kreditrisiko,
kan dagsverdien af gelden ogsa afvige vasentligt fra kursen pa de af real-
kreditforeningen udstedte obligationer.

Forskellen mellem at anvende kursen pa realkreditobligationer og den kon-
krete dagsverdiberegning vil dog i mange tilfelde vare uvasentlig. Dette
er tilfeeldet, nar verdien af pantet klart overstiger gelden, eller nar virk-
somheden har en meget hgj kreditverdighed. Hvis virksomheden er af den
opfattelse, at dagsverdien af lanene svarer til kursen pa realkreditobligatio-
nerne, skal dette kunne dokumenteres for de enkelte lan.

Det forhold, at gelden skal indfries til obligationernes bgrskurs (ved forti-
dig indfrielse), er ikke relevant for malingen af forpligtelsen. Standardens
udgangspunkt er ikke, hvilken kurs virksomheden skal betale for at friggres
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fra forpligtelsen, men derimod hvad en tredjemand vil betale for fordringen
pa virksomheden. Dette kommer eksempelvis til udtryk i IFRS 13, afsnit
37.

IFRS 13 tager saledes udgangspunkt i verdien ved overdragelse af en for-
dring, ikke ved indfrielse.

Det er sdledes styrelsens vurdering, at den beskrevne metode til maling af
dagsverdien af prioritetsgeeld i arsrapporten er i strid med IFRS 13, afsnit
43. Styrelsen har i den konkrete situation lagt vaegt pa, at virksomheden har
oplyst, at der er behgrig sikkerhed for galden, hvorfor den konkrete kredit-
risiko ikke anses at afvige vaesentligt fra realkreditinstituttets kreditrisiko.

Ad 2 Dagsvardioption

Sagsfremstilling

Det fremgar af note 1 “Anvendt regnskabspraksis” pa side 30 i virksomhe-
dens arsrapport, at geld til blandt andet realkreditinstitutter og @vrige kre-
ditinstitutter vedrgrende investeringsejendomme, ved lanoptagelsen, ind-
regnes til dagsvardi. Det fremgar endvidere, at geld til realkreditinstitutter
efterfglgende males til dagsvaerdi over resultatet, idet prioritetsgeeld Igbende
overvages og rapporteres til dagsveerdi.

Ifglge 1AS 39 “Finansielle instrumenter: Indregning og maling”, afsnit 9,
litra b, ma en virksomhed klassificere forpligtelser til dagsverdi med ind-
regning i totalindkomstopggrelsen af @ndringer i dagsverdi, hvis en sadan
klassifikation giver mere relevant information, fordi:

- det fjerner eller vasentligt reducerer en malings- eller indregnings-
uoverensstemmelse, eller

- der er tale om en gruppe af finansielle forpligtelser, som forvaltes, og
hvor indtjeningen/omkostningen vurderes pa grundlag af dagsverdien i
overensstemmelse med en dokumenteret risikostyrings- eller investe-
ringsstrategi.

Det fremgar endvidere, at for instrumenter, der opfylder kriterierne for
sidstn@vnte, skal oplysningerne indeholde en beskrivelse af, hvordan klassi-
fikationen til dagsverdi med indregning i totalindkomstopggrelsen af &n-
dringer i dagsvaerdi stemmer overens med virksomhedens dokumenterede
risikostyringsstrategi eller investeringsstrategi.

Virksomheden har pa mgde den 16. september 2016 og i skrivelse af 13.
oktober 2016 bekraftet, at klassifikation og maling af prioritetsgeld til
dagsverdi gennem resultatet er valgt, fordi prioritetsgeld i henhold til kon-
cernens investeringsstrategi lgbende overvages og rapporteres til ledelsen til
dagsverdi.

Virksomheden har endvidere 1 skrivelse af 13. oktober 2016 anfert, at der
ikke 1 IAS 39, afsnit 9, litra b, herunder IAS 39, AG 4C og AG 4J-K, er stil-
let specifikke krav til, hvordan det i arsrapporten skal beskrives, at klassifi-
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kationen til dagsverdi gennem resultatet er i overensstemmelse med virk-
somhedens investeringsstrategi.

Virksomheden har endvidere oplyst, at beskrivelsen af, at udviklingen i pri-
oritetsgeldens dagsvaerdi er en vasentlig komponent i investeringernes af-
kast, er udvidet i delarsrapporten for 1. halvar 2016 og vil tilsvarende blive
udvidet i arsrapporten for 2016.

Styrelsens vurdering

Det er styrelsens vurdering, at virksomhedens beskrivelse i arsrapporten
vedrgrende klassifikationen af gald til dagsvaerdi med indregning af ®n-
dringer i totalindkomstopggrelsen er generisk og ikke opfylder betingelser-
ne 1 IAS 39, afsnit 9, litra b samt IFRS 7, B5 litra a. Beskrivelsen viser ikke,
hvordan klassifikationen til dagsverdi gennem resultatet er i overensstem-
melse med virksomhedens konkrete investeringsstrategi.

Styrelsen har konstateret, at beskrivelsen af forholdet er udbygget i virk-
somhedens delarsrapport for 1. halvar 2016 og betragter denne som en ud-
dybning af oplysningerne i arsrapporten.

Det er dog styrelsens opfattelse, at beskrivelsen i delarsrapporten kan indi-
kere, at virksomheden anvender dagsverdioption med begrundelse om, at
det fjerner eller veesentligt reducerer en malings- eller indregningsuoverens-
stemmelse. Det skyldes, at det bl.a. fremgar af delarsrapporten, at metoden
til maling af dagsveardi af virksomhedens prioritetsgzld bl.a. er valgt for at
tilvejebringe en indregningsoverensstemmelse mellem aktiver og passiver.

Idet virksomheden har oplyst, at den vil udvide beskrivelsen i arsrapporten
for 2016, forventer styrelsen, at det klart vil fremgd, hvordan klassifikatio-
nen til dagsvaerdi med indregning af @ndringer i totalindkomstopggrelsen
stemmer overens med virksomhedens dokumenterede investeringsstrategi.

Ad 3 Oplysning om forudsetninger ved maling af investeringsejen-
domme til dagsveerdi

Sagsfremstilling

Det fremgar af note 2 "Vwsentlige regnskabsmcessige skgn og vurderinger”
pa side 31 i arsrapporten, at virksomhedens ejendomme males til dagsveaerdi
ved anvendelse af en DCF-model. Det fremgar endvidere af noten, at den
vigtigste faktor ved dagsverdiberegningen, ud over forventningerne til
ejendommenes pengestrgmme, er forrentningskravet. Det er oplyst, at det
gennemsnitlige vagtede forrentningskrav pr. 31. december 2015 er 4,94
pct., mens alle forrentningskrav ligger i intervallet 4,27 pct. - 7,00 pct.

Der er ikke givet yderligere oplysninger om de ikke-observerbare kvantita-
tive input anvendt ved vardiansattelsen.

I ledelsesberetningen pa side 14 i virksomhedens arsrapport er forrent-
ningskravet pr. ejendom oplyst, mens det pa side 12 i ledelsesberetningen er
oplyst, at virksomheden primart investerer i boligudlejningsejendomme el-
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ler erhvervsejendomme med mulighed for udvikling, herunder potentiale for
indretning af nye boliger.

Ifglge IFRS 13, afsnit 93, litra d skal en virksomhed, der foretager en dags-
verdimaling efter niveau 3 i dagsverdihierarkiet, give kvantitative oplys-
ninger om veasentlige ikke-observerbare input anvendt ved malingen.

Ifglge IFRS 13, afsnit 99 skal oplysningerne prasenteres i skemaform,
medmindre et andet format er mere passende.

Styrelsen har konstateret, at oplysningerne om ejendomme og vaerdiansat-
telsesmetode/-forudsatninger i delarsrapporten for fgrste halvar 2016 er ud-
bygget. Bl.a. er ejendommenes sammens&tning af erhverv og bolig oplyst,
og der er foretaget en precisering af de foruds@tninger, der lagges til grund
for lejeindtegter samt omkostninger til ejendomsdrift og vedligeholdel-
se/istandsattelse.

Med de foretagne praciseringer er det virksomhedens opfattelse, at oplys-
ningerne er i overensstemmelse med kravene i IFRS 13, afsnit 93.

Styrelsens vurdering

Det er styrelsens vurdering, at de anvendte foruds@tninger vedrgrende ud-
vikling i lejeindtagter er en vasentlig oplysning for, at en regnskabsbruger
kan vurdere malingen af virksomhedens investeringsejendomme. Derud-
over er det styrelsens opfattelse, at oplysning om fordelingen mellem bolig-
og erhvervsejendomme er en vesentlig foruds@tning for at kunne vurdere
de anvendte afkastkrav. Arsagen er, at afkastkravene pa de to typer ejen-
domme konkret afviger vasentligt fra hinanden.

Det er derfor styrelsens vurdering, at virksomheden ikke 1 tilstreekkeligt om-
fang har givet de ngdvendige kvantitative oplysninger i arsrapporten om
vasentlige ikke-observerbare input anvendt ved vardiansettelsen af virk-
somhedens investeringsejendomme i henhold til IFRS 13, afsnit 93, litra d.

Styrelsen finder ikke grundlag for at bestride virksomhedens vurdering af,
at de uddybende oplysninger i delarsrapporten for 1. halvar 2016 er til-
strekkelige til at opfylde kravene IFRS 13, afsnit 93, litra d.

Styrelsen har konstateret, at det fremgar af delarsrapporten for 1. halvar
2016, at der er forudsat en arlig inflation for indtegter og udgifter pa 2 pct.
Styrelsen forudsetter, at der efter terminalaret ikke er indregnet vaekst i le-
jeindteegter mv., som er baseret pa den generelle prisudvikling, da det er op-
lyst, at forretningskravet anvendt i terminalaret er lig med diskonteringsren-
ten eksklusiv inflation.

Ad 4 Oplysning om modtagne og betalte renter

Sagsfremstilling

Det fremgar af IAS 7 ”Pengestromsopggrelsen”, afsnit 31, at pengestrgm-
me fra bl.a. modtagne og betalte renter skal presenteres som separate po-
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ster. Disse skal klassificeres pa en ensartet made fra regnskabsar til regn-
skabsar som enten drifts-, investerings- eller finansieringsaktivitet.

Af virksomhedens pengestrgmsopggrelse pa side 24 i arsrapporten er mod-
tagne og betalte renter ikke prasenteret som separate poster.

Styrelsen har konstateret, at modtagne og betalte renter er praesenteret som
separate poster i pengestrgmsopggrelsen i delarsrapporten for fgrste halvar
2016. Virksomheden har endvidere pa mgde den 16. september 2016 samt i
skrivelse af 13. oktober 2016 oplyst, at arsrapporten for 2016 ligeledes vil
blive tilrettet, saledes at bestemmelsen opfyldes.

Styrelsens vurdering

Til trods for at modtagne og betalte renter er presenteret som separate po-
ster i pengestrgmsopggrelsen i delarsrapporten for fgrste halvar 2016, er det
styrelsens vurdering, at virksomheden i arsrapporten for 2015 ikke har op-
fyldt kravet i IAS 7, afsnit 31, idet modtagne og betalte renter ikke er pre-
senteret som separate poster i pengestrgmsopggrelsen her.
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