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LEDELSESPATEGNING

Vi har dags dato aflagt arsrapporten for 2009 for Olicom A/S.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards, som er
godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for bgrsnoterede selskaber. Vi
anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, saledes at arsrapporten giver et retvisende bil-
lede af koncernens og moderselskabets aktiver, passiver, finansielle stilling og pengestramme samt
resultatet.

Ledelsens beretning giver endvidere et retvisende billede af koncernens og moderselskabets aktivite-
ter samt en beskrivelse af de vesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen og modersel-
skabet star overfor.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Arhus, den 31. marts 2010

Direktionen:

Per Brgndum Andersen
Adm. direkter

Bestyrelsen:

Eric Korre Horten Michael Secher Kren Erik Nielsen
Formand

Godkendt pa generalforsamlingen, den 29. april 2010

Dirigent



DEN UAFHZNGIGE REVISORS PATEGNING

Til aktionzrerne i Olicom A/S

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Olicom A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2009.
Koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter resultatopgerelse, totalindkomstopgerelse, aktiver, passiver, egenkapi-
talopgarelse, pengestramsopgarelse og noter for savel koncernen som selskabet. Koncernregnskabet og arsregnskabet
udarbejdes efter International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav
for barsnoterede selskaber. Ledelsesberetningen, der ikke er omfattet af revisionen, udarbejdes ligeledes efter danske
oplysningskrav for barsnoterede selskaber.

Ledelsens ansvar

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og aflaeegge et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede
i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU, og yderligere danske oplys-
ningskrav for bgrsnoterede selskaber. Dette ansvar omfatter udformning, implementering og opretholdelse af interne
kontroller, der er relevante for at udarbejde og afleegge et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende
billede uden vesentlig fejlinformation, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl. Ansvaret omfatter
endvidere valg og anvendelse af en hensigtsmassig regnskabspraksis og udgvelse af regnskabsmasssige skagn, som er
rimelige efter omsteendighederne. Ledelsen har endvidere ansvaret for at udarbejde en ledelsesberetning, der indehol-
der en retvisende redeggrelse i overensstemmelse med danske oplysningskrav for bgrsnoterede selskaber.

Revisors ansvar og den udfgrte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi
har udfart vores revision i overensstemmelse med danske revisionsstandarder. Disse standarder kreever, at vi lever op
til etiske krav samt planlegger og udfarer revisionen med henblik pa at opna hgj grad af sikkerhed for, at koncernregn-
skabet og arsregnskabet ikke indeholder veasentlig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for de belgb og oplysninger, der er anfart i koncernregnska-
bet og arsregnskabet. De valgte handlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risikoen for vee-
sentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl.
Ved risikovurderingen overvejer revisor interne kontroller, der er relevante for virksomhedens udarbejdelse og aflaeg-
gelse af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede med henblik pa at udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke med det formal at udtrykke en konklusion om effektivi-
teten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere stillingtagen til, om den af ledelsen anvendte
regnskabspraksis er passende, om de af ledelsen udgvede regnskabsmaessige skan er rimelige, samt en vurdering af den
samlede prasentation af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Bortset fra de forhold, som er anfart i nedenstaende afsnit, er det vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er til-
straekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Forbehold, fortsat drift

Arsrapporten er aflagt under forudsatning af fortsat drift. Det er en forudsatning for selskabets fortsatte drift, at sel-
skabets nuveerende kreditfaciliteter ikke opsiges. Da en af selskabets stgrste bankforbindelse, Capinordic, er under af-
vikling, er der vaesentlig risiko for, at selskabet bliver mgdt med krav om afvikling af de veesentlige kreditfaciliteter
med denne bank. Forhandlinger om opnéelse af anden finansiering er igangveerende, men indtil videre endt uden resul-
tat. Det er ligeledes en forudsatning for selskabets fortsatte drift, at selskabet selger en reekke projekter og ejendomme
i regnskabsaret 2010, for derved at have tilstraekkelig finansiering til driften og de ngdvendige investeringer i de naeste
12 méneder. Forholdene indebeerer, at der er betydelig usikkerhed om virksomhedens evne til at fortsatte driften. Som
folge af ovenstéende forhold, tager vi forbehold for, at arsrapporten er aflagt under forudsetning af fortsat drift. Ars-
rapporten burde efter vores opfattelse vaere aflagt efter realisationsprincippet, hvilket efter vores skan ville reducere re-
sultat og egenkapital veesentligt.

Forbehold, Aktiv Gruppen

Olicom erhvervede i regnskabsaret 2008 Aktiv Gruppen, hvis bankforbindelser, Roskilde Bank, i forbindelse med Oli-
coms keb af Aktiv Gruppen havde afgivet tilsagn om fortsatte kreditfaciliteter til gennemfarelse af en raekke igangvee-
rende projekter. Da banken kom under afvikling, blev Olicom i stedet mgdt med krav om afvikling af disse kreditfacili-
teter. Derfor overtog Olicom og indregnede i koncern- og arsregnskabet i november 2008 kun de datterselskaber i Ak-
tiv Gruppen, som banken ikke havde finansieret og som dermed var under kontrol af Olicom. De gvrige selskaber blev
udeholdt af regnskaberne og blev i maj 2009 taget under konkursbehandling. Konsekvenserne af denne overtagelse er
ikke tiltradt af banken eller af kurator for de nu konkursramte selskaber. Som falge af usikkerheden for, at banken eller



kurator vil stille krav mod Olicom, eller kurator anfeegter overdragelserne som omstgdelig, tager vi forbehold for de
gkonomiske konsekvenser i forbindelse med anfarte overtagelse af selskaber.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet, som falge af det i forbeholdene anfarte, ikke giver et
retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2009 samt af re-
sultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2009 i
overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU, og yderligere danske oplys-
ningskrav for bgrsnoterede selskaber.

Supplerende oplysninger, salg af AGH Norge

Selskabet har frasolgt AGH Norge aktiviteten med regnskabsmassig virkning fra 1. december 2009, hvilket salg er
indarbejdet i arsrapporten. | forbindelse med salget havde kaberen af AGH Norge deponeret den kontante udbetaling
hos selskabets bankforbindelse, der efterfglgende er kommet under afvikling. Som det er anfart i ledelsesberetningen er
den deponerede udbetaling tilbagebetalt til kaberen, der endnu ikke har bekraftet, at handlen stadigveek gennemfares.
Der hersker derved betydelig usikkerhed om salget gennemfares, hvorved der ogsa er betydelig usikkerhed om den
regnskabsmaessige behandling af salget af AGH Norge.

Supplerende oplysninger, afregning af offentlige afgifter
Selskabet har i strid med lovgivningens krav ikke konsekvent afregnet moms, A-skat og afgifter indenfor givne tidsfri-
ster, hvorved ledelsen kan ifalde ansvar.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i
tilleeg til den gennemfgrte revision af koncernregnskabet og arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse,
at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncernregnskabet og arsregnskabet.

Kgbenhavn, den 31. marts 2010
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Jens Otto Damgaard Torben Ngrskov Jensen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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IDEGRUNDLAG OG MAL OLICOM A/S

Idégrundlag

Olicom A/S (”Selskabets”) vedtegtsmassige formal blev i 2006 udvidet til at omfatte direkte eller
indirekte investeringer i selskaber, ejendomme og andre formuegoder og finansielle instrumenter i
Danmark og i udlandet.

Det er Selskabets hensigt at realisere en strategi om at opbygge et betydeligt ejendomsselskab, der
arbejder bredt indenfor ejendomssegmentet, dvs. savel investering i som udvikling af ejendomme.

Langsigtet malsatning
Det er Olicoms malsatning at skabe merveerdi for Selskabets aktionzrer pa et konkurrencedygtigt
niveau.

De vigtigste nggletal, som det er malsaetningen at realisere om nogle ar, vil vare resultatet fer skat
henholdsvis fer og efter vaerdireguleringer i forhold til investeret kapital i segmentet for investe-
ringsejendomme. Malsatningen for dette nggletal er i niveauet 6-8% for veerdireguleringer. Set
over en lengere tidshorisont er malsatningen for det gennemsnitlige nagletal efter veerdiregulerin-
ger i niveauet 10%. I udviklingssegmentet er malsatningen for Selskabet at realisere hgjere nagle-
tal for resultatet fgr skat i forhold til den investerede kapital, dvs. i niveauet 12-14%. Det skal dog
tages i betragtning, at der i dette segment er en noget hgjere risiko og saledes stagrre usikkerhed for
opnaelsen af nggletallet.

Kapitalstrukturen tilstreebes at veere med en egenfinansiering i niveauet med 20-40%, mens resten
planlegges lanefinansieret. Med hensyn til udbytte vil Selskabet ikke i den nermeste fremtid ud-
lodde frie reserver til aktionarerne, men foretage konsolidering. Pa leengere sigt vil udbyttepolitik-
ken blive revurderet, idet det ogsa her er hensigten at falge markedspraksis for lignende selskaber.

For at sikre muligheden for at foretage kapitaludvidelser, hvis der opstar behov for dette, har besty-
relsen til generalforsamlingen bragt i forslag at aktiernes stykstarrelse nedseettes fra kr. 0,25 til kr.
0,05, da barskursen i gjeblikket ligger i dette niveau, og da der ikke kan udstedes aktier til en lave-
re veerdi end kurs pari. Dette vil ogsa kunne vare med til at bidrage til at opna selskabets langsig-
tede malsatning for finansiering.



ARET | HOVEDTRAEK KONCERNEN

Avrets resultat er negativt med 131,4 mio. kr., hvilket er meget utilfredsstillende, og skyldes pri-
meert salg af de norske aktiviteter og betydelige nedskrivninger pa projekter samt ejendomme.

e Resultat af primaer drift for veerdireguleringer og renter udger 14,4 mio. kr. (2008: 12,6 mio.
kr.) og periodens resultat er negativt med 131,4 mio. kr.(2008: -53,7 mio. kr.).

e Omsetningen i projekterne har i 2009 vaeret pa 66,1 mio. kr. (2008 61,3 mio. kr.), og husle-
jeindtegterne pa ejendommene var pa 9,0 mio. kr. (2008 18,5 mio. kr.). | projekterne er der
bl.a. solgt et starre antal grunde til lejligheder og reekkehuse, samt enkelte villagrunde pa
Justnes-halvgen i Kristiansand, Norge, og der er i samarbejdet med Folkeferie, pa Marielyst
Feriecenter pa Falster, solgt 60 sommerhuse.

e Egenkapitalen er i 2009 faldet fra 243,3 mio. kr. ved arets start til 106,2 mio. kr. ultimo aret.
Tilsvarende er selskabets balance nedbragt fra 777,4 mio. kr. til 465,1 mio. kr. ultimo 2009.
Selskabet bestraeber sig fortsat pa at nedbringe balancen pa ikke cash-flow genererende ak-
tiviteter.

e Ejendomme er veerdiansat til dagsverdi og projekter pa basis af anskaffelsessummen med
tilleeg af veerdiforegende omkostninger. Ejendomme er i denne anledning nedskrevet med
21,9 mio. kr. og projekterne er nedskrevet med 104,9 mio. kr. inkl. regnskabsmaessigt tab
ved salg af de norske aktiviteter.

e De norske aktiviteter blev solgt med virkning pr. 1.12.2009. Inden kgber fik finansieringen
endelig pa plads, gik det finansierende pengeinstitut konkurs, hvilket medfgrte en ngdvendig
genforhandling af salgsaftalerne, der stadig ikke er afsluttet. Henset til parternes fortsatte
draftelser om salget ud fra en overtagelse 1/12-2009, er salget i i arsregnskabet forudsat
gennemfart.

e Selskabets likviditet har i slutningen af 2009 veeret og er ved starten af 2010 fortsat meget
presset. Pa baggrund af det forventede salg af de norske aktiviteter ligesom andre projekt-
salg er i positiv dialog for at blive solgt, er der dog rimelige forventninger til, at der herefter
vil veere positiv likviditet aret ud.

e Efter Capinordic Bank gik konkurs i februar 2010, og banken overgik til Finansiel Stabilitet
A/S, har der veeret fart en rekke drgftelser med Finansieringsselskabet af 11/2 2010 A/S
(selskabet som overtog Capinordic Bank) omkring vilkarene og lgbetiden for Olicom’s en-
gagement, men en endelig aftale er ikke indgaet herom pa nuveerende tidspunkt.

e Selskabets revisor har taget forbehold i revisionspategningen om Selskabet er en going kon-
cern. Dette har revisor is&r vurderet ud fra, at der en veesentlig risiko for, at Selskabet bliver
mgdt med krav om afvikling af engagementet fra Finansieringsselskabet af 11/2 2010 A/S.
Denne risiko har Selskabets ledelse ogsa forholdt sig til, men begrundet i drgftelser med ba-
de Finansieringsseslskabet af 11/2 2010 (jf. tidligere omtalt) samt igangverende drgftelser
med eksterne investorer om eventuelt overtagelse af dette engagement, har ledelsen vurde-
ret, at det vil veere i Selskabets interesse at fa afklaret disse forhold i neermeste fremtid. Le-
delsen har af disse arsager den opfattelse, at det vil vaere uforsvarligt ikke at afleegge regn-
skabet som en going koncern.



Finanskrisen og den efterfglgende recession og knaphed pa finansieringer indenfor ejen-
domsbranchen, har reduceret efterspargslen efter savel boliger som erhvervsejendomme be-
tragteligt. Dette har ligeledes vanskeliggjort finansieringstilsagn til Selskabets forretnings-
omrader.

Anpartsselskabet af 10. april 2006 (der ejer Selskabets IT-aktiviteter) blev i april 2009 solgt
kontant for 10 mio. kr. Safremt Anpartsselskabet kan videresalges til en hgjere pris inden
udgangen af 2011, tilkommer der Selskabet en andel heraf.

Som fglge af Roskilde Banks konkurs og - pa trods af aftaler om det modsatte - deres efter-
falgende krav om afvikling af lan til flere projekter, gik Aktiv Gruppen Holding A/S og Re-
al Ejendomme A/S i foraret 2009 konkurs. Dette var allerede indregnet i regnskabet for
2008. Olicom hzfter ikke for lan til disse selskaber.

Resultatforventningerne til 2010 er ikke oplyst i arsregnskabsmeddelelsen, idet disse ikke pa
rimelig vis kan vurderes under de nuveaerende markedsbetingelser og tillige ikke er pakraevet.
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KONCERNOVERSIGT

Ultimo 2009 var den overordnede beskrivelse af Olicom-koncernen som falger:

Olicom A/S
Ejendomme Projekter

Castor Holding A/S - Aktiv Gruppen Udvikling A/S
Danmark Danmark
100% ejerskab 100% ejerskab
Nygade 29-39, Ikast ApS Aktiv Gruppen Udvikling
Danmark T Herning ApS
100% ejerskab Danmark

100% ejerskab

AGH Norge A/S *

Norge

49,95% ejerskab

*:  Selskabets datterselskaber er ikke konsolideret i arsregnskabet, jf. ledelsesberetningen, da de
er indregnet som solgt pr. 1. december 2009.

11



HOVED- OG NIGLETAL FOR KONCERNEN
Koncernregnskabets hoved- og nggletal for 2006 - 2009 er udarbejdet i overensstemmelse med IFRS.
Sammenligningstallene for 2006 og 2007 vedrerer den apportindskudte koncern ”Castor Holding” jf.
tidligere beskrivelse heraf. Koncernen er &ndret veesentligt i 2008, hvorfor dette skal haves in mente
ved sammenligningen. Oversigten indeholder ikke tal for 2005, idet Castor Holding koncernen blev
etableret i dette ar og derfor ikke havde sammenlignelige forhold med nuverende aktiviteter.

Hovedtal (t.kr.): 2006 2007 2008 2009
RESULTATOPGYZRELSE
Omseetning udviklingsaktiviteter - - 61.282 66.054
Lejeindteegter 14.610  13.602 18.505 9.049
Resultat af primeer drift for veer-
direguleringer 13.374 7.377 12.584 14.361
Verdireguleringer m.m. 25.460 -159 -59.902  -127.036
Resultat primeer drift 38.834 7.218 -47.318  -112.675
Finansielle poster -7.555  -6.804 -19.932 -30.976
Ordingrt resultat fgr skat 31.279 414 -67.250  -143.651
Skat af arets resultat -6.305  -1.401 13.519 12.285
Arets resultat 24974 -987 -53.731  -131.366
BALANCE
Anlagsaktiver 222.483 266.462 257.232 160.240
Kortfristede aktiver 16.592  24.161 497.332 302.759
Likvide beholdninger 17.533 21 22.826 2.063
Egenkapital ultimo 86.166  94.994 243.294 106.197
Henseettelser 22.052  22.500 24.547 10.244
Langfristede forpligtelser 67.311 127.464 130.762 161.295
Kortfristede forpligtelser 81.079  45.686 378.787 187.198
Balancesum 256.608 290.644 777.390 465.062
PENGESTR@M
Driftsaktivitet -3.640 -12.398 -16.789 -30.436
Investeringsaktivitet -2.390 -44.522 -222.973 9.061
NOGLETAL
Indre veerdi pr. aktie, ultimo (kr.) 4,96 5,47 0,21 0,09
Aktiekurs, ultimo (kr.) 3,60 2,51 0,03 0,04
Egenkapitalforrentning (%) N/A -1,09 -31,77 -75,18
Earnings Per Share (EPS) (kr.) 1,44 -0,06 -0,07 -0,11
Vegtet gennemsnitlig

udestaende aktier 17.366  17.366 805.106 1.183.921
Antal medarbejdere, ultimo 5 4 25 9

Nggletallene er beregnet efter Den Danske Finansanalytikerforenings “Anbefalinger og Negletal
2005”.
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BERETNING OLICOM A/S KONCERNEN

Vasentlige haendelser i 2009 pa koncernniveau

Som falge af Roskilde Banks konkurs i efteraret 2008, blev selskaberne Aktiv Gruppen Holding
A/S og Real Ejendomme A/S erklaeret konkurs i foraret 2009. Konkurserne pavirker ikke Olicom i
2009, da disse selskaber ikke indgik i Selskabets arsregnskab for 2008, og da Olicom ikke hafter
for disse selskabers lan.

I slutningen af 2008 etablerede Selskabet to nye datterselskaber, hvortil de fremadrettede aktivite-
ter, der ikke var involveret i Roskilde Bank, blev overdraget, og hvorfra disse aktiviteter nu fortsat
udvikles.

Finanskrisen og den efterfalgende recession og knaphed pa finansieringsmuligheder indenfor ejen-
domsbranchen, har reduceret efterspgrgslen efter savel boliger som erhvervsejendomme betragte-
ligt. Dette har ligeledes vanskeliggjort finansieringstilsagn til Selskabets forretningsomrader, hvor-
for der ikke i 2009 er tilfgrt Selskabet nye ejendomme eller projekter.

Selskabets likviditet har - bl.a. som fglge af situationen i Capinordic Bank, hvor Capinordic Bank
ikke kunne opfylde indgaede aftaler og efterfalgende gik konkurs - vaeret meget presset i slutnin-
gen af 2009, hvilket fortsat er geeldende primo 2010. Pa baggrund af et forventet salg af de norske
aktiviteter og, at andre projektsalg ogsa ser ud til at vere nart forestdende, forventes der herefter at
veere positiv likviditet aret ud. Selskabet har dog ogsa erfaret, at gennemfarelse af projektsalg er
blevet mere tidskreevende end normalt, hvilket medfgrer en senere frigivelse af deponeret likvidi-
tet. Dette medfarer, at selskabet kan komme i en situation, hvor det vil veere ngdvendigt at fa mel-
lemfinansiering fra langivere.

Efter Capinordic Bank gik konkurs, og den tidligere bankforretning overgik til selskabet, Finansie-
ringsselskabet af 11/2-2010 A/S, der ejes af Finansiel Stabilitet A/S, har der veeret fart en reekke
draftelser med Finansieringsselskabet vedr. en afklaring af afvikling af Selskabets gaeld, men en
endelig aftale er ikke indgaet herom pa nuvarende tidspunkt.

De norske aktiviteter blev i slutningen af 2009 solgt med visse normale betingelser til en norsk in-
vestorgruppe, hvor bl.a. den daglige ledelse i selskaberne deltager, men da denne handel bl.a. var
aftalt finansieret via lan i Capinordic Bank, og da disse endnu ikke var udbetalt pa tidspunktet for
bankens konkurs, er handelens endelige gennemfarelse endnu ikke pa plads, men der forhandles
mellem de involverede parter om alternative finansieringslgsninger. 1 arsregnskabet er forudsat en
gennemfersel af den aftalte handel, men afviger de endelige aftalevilkar fra de hidtidige aftaler, vil
dette blive indregnet i regnskabet for 2010.

Selskabet flyttede ultimo 2009 administrationen fra Kgbenhavn til Arhus og har gennem é&ret fore-
taget mulige og hensigtsmaessige reduktioner i omkostningerne, hvorunder medarbejderantallet er
reduceret med 16 personer, heraf 6 i Norge. | forbindelsen hermed er 2 regnskabsfunktioner redu-
ceret til 1, hvilket i en periode har afstedkommet visse afstemningsproblemer med bl. a. offentlige
afgifter, hvilket dog nu er kommet pa plads igen.

Ejendomme

Selskabets lejeindtegter fra ejendomme er faldet fra 18,5 mio. kr. i 2008 til 9,0 mio. kr. i 2009.
Dette kan iseer tilskrives afgang af Selskabets Hangar i Kagbenhavns lufthavn og en starre lejers fra-
flytning fra ejendommen i Odense samt engangsbetaling i 2008 fra starre lejers fraflytning i ejen-
dommen i Randers.
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Pa Selskabets ejendomme har udlejningssituationen gennem aret veret relativt stabil, idet der dog
er sket enkelte nyudlejninger i forhold til ved arets start, saledes at den samlede lejeindteegt er gget
gennem 2009.

Pa baggrund af det generelle prisfald pa ejendomme gennem aret, har Selskabet nedskrevet disse
ejendomme med 21,9 mio. kr. VVurderingen er sket ud fra vurderet dagspris pa ejendommene, ved
en afhandelse i det nuveerende marked i en ustresset situation.

De mindre ejendomme i portefgljen sgges fortsat afhaendet.

Ejendommen i Odense bestar nu af bade en ejendomssdel (36 mio. kr.) og en projektdel (61 mio.
kr.), hvorfor ejendommen er optaget under disse respektive poster i selskabets aktiver. | 2008 var
ejendommen alene optaget som en ejendom til 136 mio. kr.

Portefgljen af investeringsejendomme kan beskrives som fglger:

Kanalvej 150-154, Lumbyvej 11, 5000 Odense
Ejendommen er beliggende i den nordvestlige
del af Odense by direkte ned til Odense kanal,
et omrade, der forventes at gennemga en stor
udvikling gennem den narmeste arraekke.
Omradet omkring Odense Havn vil gennemga
en forvandling fra en industrihavn til en ny,
levende bydel. Kanalvej 150-154 ligger som
udkantsomrade til den indre havn, og det ma
forventes, at forvandlingen af havnen pa sigt
vil brede sig til dette omrade, der i slutningen

af 2009 i dennye kommuneplan er beliggende e
i et omrade der kan bebygges med savel bolig / 5000 depoc)

som kontorer, i form af hgjt og teet byggeri.
Ejendommen bestar af et stort antal bygninger
opfart i perioden 1940-2002.

Ejendommen i Odense bestar nu af bade en ejendomssdel (DKK 36 mio.) og en projektdel (DKK
61 mio.), hvorfor ejendommen er optaget under disse respektive poster i selskabets aktiver. | 2008
var ejendommen alene optaget som en ejendom til 136 mio. kr.

Offentlig ejendomsvurdering pr. 1/10 2008 udgjorde DKK 157,1 mio.
Ejendomsdelen bestar af 4 kontortarne af nyere dato pa i alt 7.283 m2 samt keelder pa 768 m2. Den-
ne kontorbygning har veret ledig siden medio 2008, men de 4 kontortarneforventes solgt i april

2010 med szdvanlige betingelser samlet for brutto kr. 38 mio.

Den gvrige del af ejendommen er projektdelen og den bestar af ca. 30 ejendomme pa i alt 17.500
m2 samt keelder pa 2.154 m2, som anvendes til produktion/lager.

Samtidig med vedtagelsen af den nye rammeplan, vedtog Odense Byrad, at der skal etableres en
nordlig omfartsvej med en bro over Odense Kanal lige nord for denne ejendom. Broen forventes at
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sta feerdig 2013, og pa denne baggrund vil attraktiviteten for ejendommen ganske sikkert gges de
naste ar.

Ejendommen er i dag bebygget med ca. 17.500 m2 der tidligere har veeret finérfabrik med tilhg-
rende kontorer. Disse lokaler har en tomgang pa ca. 40% , og denne udlejning forventes forbedret i
lgbet af 2010, saledes at den kan bidrage positivt til driften, indtil der igen er et marked for at ud-
vikle projekter af denne starrelse.

Ejendommen er optaget til en veerdi pa DKK 97,0 mio. kr. baseret pa dagsveerdi for kontortarnene
pa DKK 36,0 mio. kr., tillagt en beregnet arealpris pa byggeretter pa i alt ca. 60.000 m2 pa det re-
sterende grundareal, der udger DKK 61,0 mio.

Hadsundvej 164, 8900 Randers
Ejendommen er beliggende i den nordgstlige del af Randers by i et omrade, der er bearer praeg af at
veere et gammelt kaserneomrade.

Bygningsmassen er placeret ca. midt pa grunden, og de udenom liggende friarealer er for sterstede-
lens vedkommende udlagt til grent omrade. Foran bygningerne er der et befeastet areal, der giver
gode tilkgrselsforhold til diverse lastbiler samt parkeringsforhold til ejendommens lejere.

Ejendommen er bygget i flere etaper og er
primert placeret i tre grupper pa grunden.
Hovedbygningen er opfert i 1957 med div.
til- og ombygninger i perioden 1973-1987.

Bygningerne anvendes til lager og produktion
og har et samlet erhvervsareal pa 19.942 m2
Der kan bygges yderligere ca. 15.000 m? er-
hvervsbygninger pa grunden.

Ejendommen er udlejet til en samlet arlig leje
pa DKK 3,4 mio.

Offentlig ejendomsvurdering per 1/10 2008 udgjorde DKK 35,5 mio.

Ejendommen er optaget til en vurderet markedsveerdi pd DKK 32,0 mio. baseret pa et startafkast
pa 7,5%.

Nygade 29-39, 7430 Ikast

Ejendommene er beliggende centralt i Ikast by taet pa jernbanen i et mindre omrade, der er udlagt
til industrikvarter. Pa den anden side af Nygade er der boligkvarter. Omradet er kendetegnet ved
tidligere at have veeret et aktivt industriomrade.

Etagearealet er pa i alt 18.431 m2, medens grundarealet er pa 27.984 m2. Bygningerne er delvist ud-
lejede til en leje p.a. pa DKK 2,2 mio.

Offentlig ejendomsvurdering pr. 1/10 2008 udgjorde DKK 33,5 mio.

Ejendommen er optaget til en veerdi pa DKK 20,0 mio. baseret pa et startafkast pa 7,5%.
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| starten af 2000 blev hele facaden til Nygade
renoveret i meget flot arkitektonisk stil, hvil-
ket har givet sig udslag i, at ejendommen er
blevet karet som byens flotteste ejendom i
2004. Hovedbygningen ligger midt for byg-
ningsmassen og indeholder administrations-
flgj.

Ejendommen bestar af 12 searskilte bygninger
indrettet til fabrikation/ veerksted og er opfart
I perioden 1954-1965 og veesentligt ombygget
I perioden 1970-1997.

Hiort Lorenzens Vej 55-59B, 6100 Haderslev

Bygningen er opfart i 1992 i mursten med tegltag. Ejendommen bestar af 4 ejerlejligheder med et
samlet areal pa 756 m2. Ejendommen er udlejet til Aldi og en bodega med en samlet arlig leje pa
DKK 0,6 mio.

Ejendommen er erhvervet af Castor Holding A/S for DKK 9,5 mio. i 2007 og ansat til en veerdi pa
DKK 7,5 mio. kr. baseret pa en afkastberegning.

Offentlig ejendomsvurdering pr. 1/10 2008 udgjorde DKK 8,1 mio. kr.
Istedvej 2, 6330 Padborg
Bygningen er opfart i 1989 som kombineret kontor- og lager. Kontorarealet udger 603 m? og lage-

ret 1.807 m2 eller i alt 2.410 m2.

Ejendommen er udlejet for DKK 0,2 mio. p.a., med en trappeleje der om 4 ar ender i DKK 0,66
mio. kr. p.a. Trappelejen er aftalt, da lejer selv har moderniseret ejendommen.

Offentlig ejendomsvurdering pr. 1/10 2008 udgjorde DKK 9,4 mio. kr.

Ejendommen er optaget til en veerdi pa DKK 5,8 mio. kr. baseret pa valuarvurdering.
Vandmestervej 18, 2630 Tastrup

Ejendommen bestar af flere mindre huse, som er sammenbyggede. Bygningen er opfart i 1981 med

veesentlig til- og ombygning i 1991.

Det samlede grundareal udger 1.570 m2. Ejendommen anvendes til kontor og bolig, som har veeret
udlejet til DKK 0,3 mio. kr., men ejendommen star pt. tom, da lejer gik konkurs i 2009.

Offentlig ejendomsvurdering pr. 1/10 2008 udgjorde DKK 2,8 mio. kr.

Ejendommen er ansat til en veerdi pA DKK 3,1 mio. kr. baseret pa vurdering af lejeniveau og en af-
kastberegning.
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Titangade 18, 2200 Kgbenhavn N

Ejendommen er opfert i 1938 med en veesentlig til og ombygning i 1990. Bebyggelsen er opfert i
mursten og halvdelen af ejendommen er i 2 etager. Erhvervsarealet udger 952 m2 samt kalder pa
32 m2.

Ejendommen er fuldt udlejet og lejeindteegten for 2009 udger ca. DKK 0,5 mio. Verdiansettelsen
er i afgerende grad pavirket af Kgbenhavns Kommunes tilbagekgbsret pa grunden, som kan gares
gaeldende i 2020.

Offentlig ejendomsvurdering pr. 1/10 2008 udgjorde DKK 10,8 mio.

Ejendommen er ansat til en veerdi pA DKK 2,3 mio. baseret pa en afkastberegning og farnavnte

tilbagekabsret.

Broby Sykehus, Sverige
Ejendommen, som tidligere har veret anvendt som sygehus, er beliggende i Broby mellem
Karlshamn og Kristiansstad i Skane.

Bebyggelsen bestar af 21 bygninger med et samlet erhvervsareal pa ca. 8.600 m2,

Grundarealet udger 510.424 m2. Kun en mindre del af bygningerne er udlejet for ca. SEK 0,3 mio.
kr., hvortil kommer indteegt fra skovhugst.

Ejendommen er ansat til en veerdi pa DKK 11,1 mio. kr. baseret pa valuarvurdering.
Efterfglgende tabel udviser den oprindelige indskudspris fra marts 2008 og den pr. 31. december

2009 vurderede verdi, som er anvendt i arsregnskabet samt den i ejendommene eksisterende geld
til kreditinstitutter.

Ejendom* Beliggende Oprindelig Veerdi i ars- Geeld til kredit-

indskudspris regnskabet institut
Kanalvej 150-154 Odense 136,0 97,0 455
Hadsundvej 164 Randers 447 32,0 34,3
Nygade 29-39 Ikast 33,7 20,0 25,0
Hiort Lorenzens Vej Haderslev 9,5 75 24
Istedvej 2 Padborg 9,1 5,8 8,5
Vandmestervej 18 Tastrup 3,9 3,1 2,1
Titangade 18 Kgbenhavn 2,5 2,3 2,7
Broby Sykehus Broby, Sverige 15,0 11,1 0

* Alle belgb er i DKK mio.

Aktiv Gruppens projekter

Projekter

Projektportefgljen domineres veerdimaessigt iser af 2 store projekter i Danmark (Herning og Oden-
se), mens det tredje store projekt, Justnes i Norge, forventes at veaere afhaendet sammen med de an-
dre norske aktiviteter. Herudover er der en del mindre projekter.

Selskabet veerdiansatter projektportefaljen til kostpris med tilleeg af medgaede projekt og bygge-
omkostninger. Projekter nedskrives til genindvindvingsveardi, safremt denne er lavere end den
regnskabsmassige veerdi. Pa baggrund af det meget vanskelige marked for projektudvikling, har
dette resulteret i en nedskrivning disse projekter med 104,5 mio. kr. inkl. tabet fra det forventede
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salg af aktiviteterne i Norge. Vurderingen er sket ud fra vurderet forventet projektveerdi, ved en af-
hendelse 1 det nuvaerende marked i en ustresset situation.

| Danmark

Herning

| Herning blev der i slutningen af 2007 indgaet et banebrydende samarbejde med Herning Kom-
mune om udviklingen af et areal pa ca. 800 hektar i den nordlige del af Herning. Samarbejdet er
etableret i form af et felles selskab, hvor kommunen ejer 40% og Aktiv Gruppen Udvikling Her-
ning ApS 60%.

Selskabet udger det felles udviklingsselskab og skal fungere saledes, at kommunen indskyder de-
res jordbesiddelser i omradet i selskabet samtidig med, at Aktiv Gruppen finansierer udviklingen af
arealet og kaber de tilstadende private jorder, der ogsa skal indga i projektet.

De primere elementer i 1. etape af projektet udger:

e Anleg af sg og udstykning af ca. 500 parcelhusgrunde ved Holing sg og pa 2 ger i sgen,
hvoraf mange far direkte adgang til sgen

e Etablering af infrastruktur indenfor omradet

e Etablering af internationalt golfcenter med 36 + 9 hullers golfbane

e Udstykning af ca. 525 parcelhusgrunde ved golfbanerne, saledes at boligomraderne ligger
direkte ud til golfbanerne

e Erhvervsudstykning ved Vesterholmsvej til anvendelse til kontor, lager og lettere produkti-
on

e Etablering af 85-100 ferieboliger

Herudover forventes i senere etaper etableret ca. 1.000 yderligere boliger i omradet, ligesom der
ned til sgen bliver et stort erhvervsomrade til kontorer og liberale erhverv samt enkelte boliger.

Lokalplanleegningen har gennem 2009 varet forsinket veesentligt af forskellige offentlige myndig-
heders indsigelser mod de fremlagte udkast til Tilleeg til Kommuneplaner og de 5 konkrete Lokal-
planforslag. Der har gennem hele perioden veret en god dialog med kommunen, og parterne har i
feellesskab arbejdet konstruktivt frem mod at fa de indkomne indsigelser lgst, hvilket nu ser ud til
at veere lykkedes pa tilfredsstillende vis.

Status pa lokalplanarbejdet er herefter:

e Masterplan for omradet er politiskgodkendt i marts 2008

e Lokalplaner og kommuneplantilleeg udarbejdes sideordnet og lokalplaner for Sg og boliger
ved sgen, samt for erhvervsomradet, forventes godkendt i farste halvar 2010, mens de for
golf og boliger ved golfbanen forventes godkendt senest 1. halvar 2011.

Nar det felles selskab starter den egentlige kommercielle aktivitet og planleegningen er afsluttet,
skal kommunen sa&lge sine aktier i det feelles selskab.

Det forventes, at de ferste parcelhusgrunde kan seettes til salg i slutningen af 2010, og at bygge-

modningen starter primo 2011, men de endelige tidspunkter herfor er afhaengige af flere forhold sa-
ledes, at disse muligvis endres med op til % ar.
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Odense:
Kanalvej 150-154 i Odense er omtalt under Ejendomme.

@vrige projekter:
Af gvrige udviklingsprojekter skal seerligt neevnes fglgende:

Aktiv Gruppens samarbejde med Folkeferie.dk om udviklingen af deres feriecentre er medio 2009
@ndret, saledes at vi nu alene har ansvaret for Marielyst Feriecenter pa Falster. Pa dette center er
der i 2009 solgt 60 af de resterende 118 sommerhuse, og salget genoptages i april 2010, hvilket
forventes at resultere i gode salg af de tilbagevaerende dele af feriecentret.

Marina Husene i Vordingborg vedrarer 3 opferte punkthuse ned til lystbddehavnen, hvor der
mangler salg af 8 lejligheder. Disse er under udlejning, og der forhandles samtidig om salg af dis-
se. Gennemfares dette, er det hensigten at opfare yderligere 1 punkthus med 7 lejligheder, hvis fi-
nansiering heraf kan opnas. Der kan i alt opfares 3 blokke mere pa grunden.

| Helsinge ejes et centralt beliggende areal til opfarelse af ca. 130 boliger. Der arbejdes pa en &n-
dring af projektet, og efter kommunens accept af at yde statte til 75 almennyttige boliger pa arealet,
forhandles om et salg af arealet.

| Troense pa Tasinge kan der opfares boliger pa ca. 10.000 m2 i tet lav byggeri. Der arbejdes pa at
bytte dette projekt helt eller delvist med udlejede beboelseslejligheder.

I Norge

Justnes-halvgen

Aktiv Gruppen Norges primere aktiviteter i 2009 har bestaet i videreudvikling af Justnes-halveen,
som er et betydeligt igangvarende projekt omfattende ca. 1.075 boligenheder.

\w

Gennem de seneste ar er infrastrukturen pa og omkring halveen udviklet vasentligt, herunder etab-
leringen af en omfartsvej, hovedvej over halvgen, fordelingsveje pa de enkelte byggefelter der er
under salg og byggemodning af de samme dele - i alt investeringer pa noget mere end kr. 100 mio.

Justnes fremstar i dag med gennemfart byggemodning til byggeri af mere end 300 boligenheder,
hvoraf der allerede er solgt mere end 200 boligenheder - alene i 2009 blev der solgt grunde til op-
farelse af mere end 100 boligenheder i form af lejligheder, reekkehuse og parcelhuse.

Justnes-halvgen vil gennem 2010 gennemga en forandring fra et udviklingsomrade til et boligom-
rade. De farste beboere flyttede ind i efteraret 2009, og inden udgangen af 2010 forventes mere end
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50 familier at bo pa halveen. Bgrnehaven abnede i december 2009, og skole for de stgrre barn ab-
ner i august 2010.

@vrige projekter i Norge:
Aktiv Gruppen Norge har haft en ejerandel pa 33,3 %. af et projekt pa Hovden, hvor der kan opfe-
res skihytter og skilejligheder. Denne ejerandel er i 2009 solgt til en af de andre aktionzrer.

Nggletal projekter:
Efterfglgende opstillinger over udviklingsprojekterne vedrgrer faktapunkter for de enkelte projek-
ter og angiver koncernens veardiansattelse af de navnte projekter i arsregnskabet.

Herning:
| samarbejde med Herning Kommune planlegges et areal pa 7-800 ha beliggende i umiddelbar til-
knytning til Herning byudviklet. Det er i 2008 vedtaget at opfare et nyt hospital pa et areal tet ved.

Boligtype Parcelhusgrunde

Antal Etape 1: 945 stk.
Etape 2 : ca. 1.000 stk

Erhverv Kontor, lager og let pro-
duktion

Omfang Ca. 220.000 m2 byggeret
Lokalplan under udarbej-

Status delse.

Veerdi i arsregnskab DKK 94,0 mio.

Geeld kreditinstitut DKK 0,0 mio.

Marina | & II, Vordingborg :

Projekt Marina | & Il vedrarer luksuslejligheder placeret pa Feergegardsvej i Vordingborg. Lejlig-
hederne er placeret umiddelbart ud til vandet med udsigt over Vordingborg marina. Projektet er
delt op i to faser hhv. Marina | & II.

Boligtype Lejligheder

Antal 50

Status 23 er solgt (29 bygget)
Indflytningsstart Maj 2007

Veerdi i arsregnskab DKK 12,0 mio.

Geeld kreditinstitut DKK 0,0 mio.

Feergegardsvej 114, Vordingborg:
I den gamle fritidshavn udvikles et omrade pa 3.924 m2 til nye lejligheder.

Boligtype Lejligheder

Antal 26

Status Projekt under justering
Indflytningsstart

Veerdi i arsregnskab DKK 9,0 mio.

Geeld kreditinstitut DKK 12,0 mio.
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Gribskov, Helsinge:
Pa Bymosevej og Frederiksborgvej centralt i byen Helsinge, beliggende godt 45 minutters biltur fra
Kgbenhavn, har koncernen en grund tet pa bymidten, der kan anvendes til lejligheder.

Boligtype Lejligheder

Antal Ca. 130

Status Paregnes solgt som pro-
jekt

Indflytningsstart

Veerdi i arsregnskab DKK 27,0 mio.

Geeld kreditinstitut DKK 16,8 mio.

Krokushaven, Troense:
I Krokushaven i Troense pa Fyn kan ialt opferes 73 boliger, reekkehuse og tzt/lav.

Boligtype Reekkehuse og teet/lav

Antal Ca. 73

Status Paregnes solgt som pro-
jekt alternativt grundsalg
eller et mix

Indflytningsstart

Veerdi i arsregnskab DKK 21,0 mio.

Geeld kreditinstitut DKK 21,1 mio.

Blavand:

Projektet vedrarer 13 ferieboliger i Blavand ca. 1 kilometer fra havet.

Boligtype Ferieboliger

Antal Ca. 13

Status Forsgges solgt som pro-
jekt

Indflytningsstart

Veerdi i arsregnskab DKK 4,5 mio.

Geeld kreditinstitut DKK 4,5 mio.

Dansk Folkeferie:
Salg af Dansk Folkeferies center pa Marielyst, Falster, hvor der i alt resterer 58 usolgte sommerhu-
se, idet der i 2009 er solgt 60 sommerhuse pa feriecentret.

Boligtype Sommerhuse

Antal 118, hvoraf 60 er solgt
Status Under salg
Indflytningsstart Nu

Veerdi i arsregnskab DKK 8,0 mio.

Geeld kreditinstitut DKK 0,0 mio.
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Projekter i Norge:

Justneshalvgen:

Pa Justneshalvgen ved Kristiansand i Norge etableres infrastruktur og lokalplaner til et bymaessigt
kvarter med plads til 1.075 boliger, der forventes opfart over en 10-15 arig periode. Projektet er
langt det vaesentligste og veerdimassigt mest betydningsfulde af projekterne i Norge

Boligtype Parcelhus-,  raekkehus-
og lejlighedsgrunde

Antal Ca. 1.075

Status Infrastruktur nzesten feer-

dig, og der er solgt ca.
30% af grundene

Indflytningsstart Fra nu af

Veerdi i arsregnskab DKK 0 mio. p.g.a. det er
frasolgt pr. 01.12.09

Geeld kreditinstitut Ca. DKK 140,0 mio.

(overtages af kaber)

IT portefaljeselskaber

Anpartsselskabet af 10. april 2006 (der gennem samarbejdet med IVS A/S ejer Selskabets IT-
aktiviteter i selskabet Scalado AB) blev i april 2009 solgt kontant for 10 mio. kr. Safremt Anparts-
selskabet kan videreselges til en hgjere pris inden udgangen af 2011, tilkommer der Selskabet en
andel heraf. Kgber har indtil udgangen af 2010 en putoption og kan saledes levere selskabet tilbage
til en pris af 10 mio. kr. plus renter.

Risikofaktorer
Ejendomme:

Selskabet ejer ejendomme til en bruttovaerdi pa ca. 117,6 mio. kr. veesentligst bestaende af er-
hvervsejendomme. Ejendomme er optaget til nuvaerende markedspris, men skal efterfglgende hvert
ar veerdiansettes til markedsveardi. Markedsveaerdien er afhengig af en raekke faktorer herunder
bl.a. lejeniveau, vedligeholdelsesstand, beliggenhed, renteniveau, den generelle gkonomiske situa-
tion og skatte- og afgiftsforhold.

Selskabet vil have almindelig drift af disse ejendomme, som bliver lejet helt eller delvist ud. Denne
aktivitet er ogsa afhangig af de ovennavnte faktorer og vil ogsa pavirkes af disse. Selskabet er og-
sa eksponeret overfor tomme lejemal, eller af lejere der af forskellige arsager flytter, eller bliver
ude af stand til at betale lejen.

Projekter:

Selskabets portefglje bestar af en mindre del af opfarte og endnu ikke solgte ejendomme, af pro-
jekter med godkendt plangrundlag, og af projekter, der er inde i planleegningsfasen, og som over en
arraekke kan realiseres.

Projekterne er beliggende i hele Danmark og i den sydlige del af Norge med centrum i Kristian-
sand - de norske aktiviteter er dog som tidligere anfart anset som afhandede. Selskaberne driver
primert forretning indenfor udvikling af helarsholiger og fritidshuse, men er ogsa i gang med ud-
vikling af erhvervsprojekter.
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Verdien af portefaljen kan pavirkes af udviklingen i markedet for salg af privat- og feriebolig i
Danmark og Norge, hvilket bl.a. kan pavirkes af renteudviklingen pa boliglan. En del af projekter-
ne kraever desuden finansiering af grundkab og opfarelsesudgifter, hvilket vil veere afhaengig af det
til enhver tid vaerende finansielle marked.

Projektet i Herning foregar i et samarbejde med Herning Kommune, og indtil kommunens jord er
indskudt i det feelles selskab, vil der fortsat veere en politisk risiko for projektets endelige gennem-
farelse. Der forhandles for tiden om en revision af den oprindeligt aftalte model, dels da projektet
er vaesentlig udvidet gennem de 3 ar projektet er pagaet, og dels da vi gnsker projektet opdelt i fle-
re faser end oprindeligt planlagt. Herudover foreligger der stadig ikke et godkendt plangrundlag,
hvilket byradet kan naegte helt indtil der foreligger endeligt vedtagne lokalplaner. Der bestar sale-
des en politisk risiko for projektets gennemfarelse.

I november 2008 blev der overdraget selskaber og projekter fra Aktiv Gruppen Holding A/S og
Real Ejendomme A/S til sgsterselskabet Aktiv Gruppen Udvikling A/S. Dette skete pa vilkar Sel-
skabet mener svarer til veerdien i fri handel, og der er ikke fremkommet krav om omstgdelse eller
lignende fra konkurshoerne, men farst nar der er gaet et ar (medio maj 2010) efter konkursdekre-
ternes afsigelse, vides det, om der fremkommer omstadelseskrav, men det forventes som anfart ik-
ke.

De nazvnte forhold kan pavirke Olicoms finansielle position i savel negativ som positiv retning.
Finansierings- og likviditetsforhold:

Selskabets aktiviteter bestar af ejendomsinvestering og udvikling af ejendomsprojekter, hvilket
medfarer, at Selskabet er eksponeret overfor bade en finansierings- og en likviditetsrisiko. Ejen-
domsinvestering/-udvikling er en finansieringstung aktivitet, hvorfor Selskabet er pavirket af fi-
nansmarkedets lanemuligheder. | tider med vanskelige betingelser pa lanemarkederne pavirkes
Selskabets aktiviteter naturligvis heraf. Selskabet forsgger i disse situationer, at mindske de negati-
ve konsekvenser ved, dels at tilpasse de igangsatte projekter til disse markedskonditioner, og dels
ved at forlenge eller udsatte gennemfgrelsen af projekter.

Selskabet er som normalt for branchen finansieret ved kortfristede lan fra kreditinstitutter og sale-
des afhaengig af, at disse ikke opsiges indenfor den planlagte tidshorisont for projektet, i hvilken de
realiserede salgsindteegter er planlagt til at afvikle de pageeldende underliggende lan.

Selskabet oplevede fortsat gennem aret, at det er meget vanskeligt og dyrt at opna finansiering til
projekter og ejendomsinvesteringer. Samtidig erfarede Selskabet i takt med omverdenens og kre-
ditinstitutternes fokus pa engagementer inden for ejendomsinvestering/-udvikling, at kreditinstitut-
terne generelt gnskede at nedbringe deres eksponering overfor ejendomssektoren.

Selskabets eneste bankforbindelse der ikke er direkte relateret til konkrete projekter/ejendomme,
Capinordic Bank A/S, gik i starten af 2010 konkurs, hvilket giver en vaesentlig usikkerhed om en-
gagementet. Der er dog drgftelser med Finansieringsselskabet af 11/2-2010 A/S, der har overtaget
aktiviteterne efter den konkursramte bank, og vi forventer pa baggrund heraf ikke, at engagementet
opsiges med kort varsel efter udlgbet af den committede facilitet, som er galdende frem til
31.03.2010.

Bestyrelse og direktion

Pa selskabets ordinaere generalforsamling d. 29. april 2009, fratradte Kaj Egon Hansen, og til er-
statning af ham, og som en udvidelse af bestyrelsen, blev valgt Michael Secher og Torben Hartz.
Sidstnaevnte fratradte bestyrelsen d. 10. marts 2009, da han har startet egen ejendomsvirksomhed.

23



God selskabsledelse

Selskabets bestyrelse og direktion har gennemgaet Anbefalingerne for god selskabsledelse udar-
bejdet af Kebenhavns Fondsbers’ komité for god selskabsledelse fra 2005, der blev @ndret d. 6.
februar 2008 af Komitéen for god selskabsledelse.

Selskabet falger anbefalingerne pa de omrader, der pa baggrund af Selskabets forretningsmaessige
situation er vurderet relevante. Begrundet i Selskabets aktuelle forretningsmassige omstilling og
begrundet i Selskabets starrelse, falger Selskabet for tiden ikke anbefalingerne om Igbende dialog
mellem Selskabet og Selskabets aktionarer og om valg af naestformand i bestyrelsen. Selskabet har
ogsa besluttet ikke at nedsette bestyrelsesudvalg samt etablering af en revisionskomite. Under hen-
syntagen til Selskabets starrelse er der ikke etableret et formelt system til evaluering af bestyrelsens
og direktionens eget virke.

Videnressourcer

For at imgdekomme de videnskrav, som Selskabets fremtidige strategi fordrer, sgger selskabet at
tiltreekke og fastholde medarbejdere med solid erfaring fra ejendomsbranchen. Selskabet sager
0gsa pa bestyrelsesniveau at tilpasse kompetencerne med reprasentanter, der har erfaring indenfor
ejendomsinvestering og ejendomsudvikling.

Forventninger til 2010

Selskabet har gennem 2009 arbejdet pa at nedbringe balancen og selskabets omkostninger, og dette
vil fortsaette gennem 2010. Det er vores forventning, at ejendomsmarkedet fortsat i udpreeget grad
vil veere pavirket af kredit- og likviditetskrisen, der er kommet i kalvandet pa finanskrisen, hvor-
ved antallet af handler med isar erhvervsejendomme og udviklingsprojekter forventes at veere be-
greenset i 2010, medmindre der er s&rlige drivere til de enkelte handler. Det arbejde Selskabet har
udfert gennem 2009 for at skabe serlige situationer omkring enkelte handler ser ud til at udvikle
sig positivt, sa vi forventer, at der i lgbet af 2010 alligevel kan indgas flere positive handler inden-
for disse segmenter.

Herudover forventes det primeert at veere salg af ferdige helars- og fritidsholiger, samt fornuftige
byttehandler, hvor ejendomme med udviklingspotentialer kan byttes med cash-flow-genererende
ejendomme, der kan gennemfares.

Det er dog stadig vanskeligt at vurdere, hvorledes krisen vil udvikle sig, og hvilke konsekvenser
det vil fa pa projekterne og Selskabets laneforhold. Selskabet er i lgbende tet dialog med finansie-
ringskilder for at forsgge at fastholde faciliteterne, hvilket vi forventer fortsat lykkes som hidtil.

Da disse usikkerheder har veesentlig indflydelse pa selskabets fremtidige resultat, vil det ikke vere
muligt at give et nogenlunde rimeligt niveau af selskabets forventede resultat for 2010.

Udbytte
Det foreslas, at der ikke bliver udbetalt udbytte for 2009.

24



REDEGYJRELSE FOR VIRKSOMHEDSLEDELSE - KONCERNEN

Indledning

Selskabets bestyrelse og direktion skal sikre, at koncernens interne og eksterne rapportering er ret-
visende og fokuserer pa de vasentligste omrader. Som falge heraf er der etableret interne kontrol-
ler og procedurer for risikostyring, som skal sikre palidelig information til koncernens beslutnings-
tagere og til de eksterne interessenter, der har behov eller interesse herfor.Samtidig er systemerne
tilrettelagt med henblik pa minimering af fejl og mangler under hensyn til veesentlighed og effekti-
vitet.

Direktionen sikrer gennem politikker, forretningsgange, kommunikation og den daglige adfeerd, at
der i hele organisationen er en bevidsthed om og respekt for de naevnte overordnede hensyn. Der er
udarbejdet regler for blandt andet rapportering, afvigelser, kompetencer, attesteringer, afstemnin-
ger, funktions- og personadskillelse og dokumentation.

Bestyrelsens forretningsorden indeholder regler for direktions befgjelser. Endvidere indeholder stil-
lingsbeskrivelsene for ledende og centrale medarbejdere preacise angivelser af de pagaldendes an-
svar, befgjelser og referencelinjer.

Kontrolmiljg
Bestyrelsen vurderer lgbende og mindst en gang om aret koncernens organisationsstruktur, herun-
der organisation og bemanding af de funktioner, som har betydning for de interne kontroller og ri-
sikostyringen.

Bestyrelsen vurderer endvidere lgbende mindst en gang om aret tilretteleeggelsen af de vigtigste
procedurer for intern kontrol og risikostyring.

Endelig rapporterer direktionen Igbende til bestyrelsen om den driftsmessige og gkonomiske ud-
vikling og om koncernens risikostilling. Det er en del af direktions ansvar at sikre, bestyrelsen ori-
enteres om og involveres i eventuelle vasentlige andringer i forhold til tidligere rapportering og
dialog herom.

Bestyrelsen har ikke etableret et seerskilt revisionsudvalg, men har som helhed pataget sig et revisi-
onsudvalgs sedvanlige opgaver og ansvar. Bestyrelsen har ikke etableret en intern revision, idet
der pa baggrund af de beskrevne forhold vedrarende intern kontrol ikke er fundet anledning hertil.

De vedtagne politikker og retningslinjer er tilgeengelige for relevante medarbejdere.

Der foretages en arlig budgettering, som omfatter alle forretningsaktiviteter og alle vaesentlige res-
sourcer. Budgettet falges manedsvis pa nogle poster og kvartalsvis pa samtlige poster med afvigel-
sesrapportering og kvartalsvis suppleres med en forventning for indevaerende regnskabsar.

Direktionen har ansvaret for, at relevant regulering — for eksempel vedrgrende regnskabsaflaeggel-
se, oplysningsforpligtelser og selskabsledelse — er afspejlet i koncernens tilretteleeggelse af den in-
terne kontrol og risikostyringen, og at a&ndringer i reguleringen hurtigst muligt vurderes og omseet-
tes til ngdvendige eller hensigtsmaessige a&ndringer i koncernens processer.

Risikostyring
Bestyrelsen vurderer Igbende koncernens risikostilling pa de omrader, der er udpeget som de vee-
sentligste. Vurderingen baseres pa rapportering fra direktionen, savel periodisk som ved vasentlige
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REDEGWRELSE FOR VIRKSOMHEDSLEDELSE - KONCERNEN (fortsat)

eksterne eller interne haendelser. Endvidere vurderer bestyrelsen mindst en gang om aret koncer-
nens politik, eksponering og perspektiver pa risikoomradet.

Endelig indgar en formaliseret vurdering af risici i alle vaesentlige beslutninger, for eksempel ved-
rarende stgrre investeringer eller omlaegninger af koncernens finansiering.

Kontrol

Efterlevelsen af reglerne for intern kontrol og risikostyring kontrolleres Igbende gennem dels faste
procedurer, dels stikpraver. Formalene er at sikre, at de fastlagte regler og procedurer falges, at
medvirke til at forbygge eller minimere fejl, afvigelser eller mangler, og at forebygge eller minime-
re fejl, afvigelser eller mangler, og at udvikle reglerne og procedurerne, sa disse til stadighed er i
overensstemmelse med koncernens aktiviteter.

I revisionsprotokollater til bestyrelsen rapporterer den generalforsamlingsvalgte revision eventuelle
vaesentlige svagheder i de interne kontroller og i risikostyringen. Mindre veesentlige forhold rap-
porteres i management letters. Henholdsvis bestyrelsen og direktionen har ansvaret for, at der rea-
geres pa eventuelle papegede svagheder, herunder at ngdvendige eller hensigtsmassige &ndringer i
regler og procedurer gennemfares effektivt og korrekt.

Information

Bestyrelsen har fastlagt koncernens kommunikationspolitik, som leegger veegt pa, at information fra
koncernen er aben, retvisende, troverdig og tilgengelig.
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AKTIONARINFORMATION

Aktiekapital
Selskabets aktiekapital ultimo 2009 udgjorde 295.980 t.kr. fordelt pa 1.183.920.743 aktier a 0,25
kr.

Aktiongrer
Der var pr. 31. december 2009 ca. 12.700 aktionerer, hvoraf stgrsteparten er navnenoterede.

Aktionarer i henhold til aktieselskabslovens §28a ultimo 2009:
ADR Nr. 1904 ApS under konkurs, Rahbeks Allé 21, 1801 Frederiksberg C (37%)

Egne aktier
Selskabet ejer ingen egne aktier.

Selskabet har bemyndigelse til — fra tid til anden i et tidsrum af 18 maneder efter den ordinzre ge-
neralforsamling den 29. april 2009 — at erhverve indtil 10% af selskabets egne aktier til den til en-
hver tid geeldende bgrskurs +/- 10%.

Udsendte fondsbgrsmeddelelser i 2009 og 2010

Selskabet har i 2009 udsendt fglgende selskabsmeddelelser:

1. 30. marts Arsregnskabsmeddelelse 2008 ikke revideret

2. 31. marts Arsregnskabsmeddelelse 2008

3. 22. april Indkaldelse til generalforsamling

4. 22. april Arsrapport 2008

5. 29. april Referat fra generalforsamling

6. 05. maj 828a-meddelelse om insiders kab af aktier

7. 12. maj 828a-meddelelse om insiders kab af aktier

8. 13. maj 828a-meddelelse om insiders kab af aktier

9. 15. maj Selskabsmeddelelse Lukning af Aktiv Gruppen Holding A/S

10. 29. maj Kvartalsrapport Delarsrapport for 1. kvartal 2009

11. 28.august  Halvarsrapport 2009

12. 19. oktober  Selskabsmeddelelse Olicom indgiver stevning og politianmeldelse vedr.
solgt udviklingsprojekt

13. 26. november Kvartalsrapport Delarsrapport for 3. kvartal 2009

14. 31. december Selskabsmeddelelse Olicom har indgaet betinget aftale om salg af de

norske aktiviteter

Selskabet har i 2010 udsendt fglgende selskabsmeddelelser:

1. 04. januar Finanskalender 2010

2. 10. marts Selskabsmeddelelse Usikkerhed om finansiering af salget af de norske
aktiviteter samt endring af bestyrelsen

3. 31. marts Arsregnskabsmeddelelse 2009
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AKTIONARINFORMATION (fortsat)

Finanskalender

Arsrapport 2009: 22. april 2010
Generalforsamling: 29. april 2010
Regnskabsmeddelelse 1. kvartal 2010: 28. maj 2010
Deldrsrapport farste halvar 2010: 31. august 2010
Regnskabsmeddelelse 3. kvartal 2010: 30. november 2010

Medarbejdere og aktieoptionsprogrammer
Den samlede medarbejderstab ultimo 2009 inklusive direktionen udger 9 personer.

Selskabets medarbejdere fik i 2009 ikke tildelt optioner.
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REGNSKABSBERETNING KONCERNEN

Arsrapporten for 2009 er aflagt i overensstemmelse med de internationale regnskabsstandarder
(IFRS) som godkendt af EU og lovgivningens krav i gvrigt til regnskabsafleeggelse for bgrsnotere-
de selskaber.

RESULTATOPGYRELSE

Resultat af primeer drift

Resultatet af Selskabets primeere drift far renter var negativt med TDKK 112.675 mod et resultat i
2008 pa TDKK -47.318. Der er i aret foretaget veerdireguleringer af investeringsejendomme og tab
og veardireguleringer vedr. udviklingsprojekter samt ekstraordinzar hensattelse mod tab pa tilgode-
havender med i alt TDKK 127.036, og reguleres der for disse er der tale om et resultat pA TDKK
14.361 mod TDKK 12.584 i 2008.

Finansielle poster
Selskabet havde i 2009 en nettofinansieringsudgift pA TDKK 30.976 mod TDKK 19.932 aret for.

Skat af arets resultat
Arets resultat udlgser ikke aktuel skat, men alene regulering af udskudt skat.

Arets resultat

For 2009 blev Selskabets nettoresultat et underskud pa TDKK 131.366 mod et underskud sidste ar
pa TDKK 53.731, hvilken udvikling iser kan tilskrives ovennavnte verdireguleringer og ned-
skrivninger.

BALANCE

Materielle anleegsaktiver
Materielle anlaegsaktiver bestar i al veesentlighed af investeringsejendomme, som blev appor-
tindskudt i marts 2008. Der er ultimo 2009 foretaget nedskrivning til markedspriser.

Igangveaerende arbejder bestar isar af grundstykker og udfart infrastruktur pa disse samt vurderet
projektveerdi i forbindelse med kgbet af Aktiv Gruppen.

Finansielle anlegsaktiver bestar af rettigheder til provenuet i forbindelse med salg af portefalje-
virksomhed til CapiNordic Bank. Der har ikke varet grund til veerdiregulering af disse investerin-
ger.

Likvider
Ultimo 2009 udgjorde de likvide beholdninger TDKK 2.063 mod TDKK 12.960 sidste ar.

Egenkapital

Selskabets egenkapital var ved udgangen af 2009 TDKK 106.197 mod TDKK 243.294 i 2008.
Som afgang pa egenkapitalen er det isar arets resultat, der er den vasentligste post.
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ARET | HOVEDTRAEK MODERSELSKABET

Moderselskabsregnskabets arsregnskab daekker det juridiske moderselskab Olicom A/S, medens
moderselskabet i koncernens arsregnskab er Castor Holding jf. beskrivelsen herom under Hoved-
og nggletal for koncernen.

Drift
= Selskabet realiserede i 2009 et nettotab pa TDKK 131.366.
= Driftsresultatet blev et underskud pa TDKK 125.577.

Investeringer
Se tilsvarende afsnit under omtale for koncernen.

Begivenheder i 2009
Se tilsvarende afsnit under omtale for koncernen.

BERETNING MODERSELSKABET

For fglgende afsnit i Moderselskabets beretning henvises til koncernensberetning vedrgrende:

Investering i portefgljevirksomheder
Seerlige risici

Bestyrelse

God selskabsledelse
Videnressourcer

Forventninger til 2010

Udbytte

Resultat
For 2009 blev Moderselskabets nettoresultat et underskud pa TDKK 131.366.
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REGNSKABSBERETNING MODERSELSKABET

Arsrapporten for 2009 er aflagt i overensstemmelse med de internationale regnskabsstandarder
(IFRS) som godkendt af EU og lovgivningens krav i gvrigt til regnskabsafleeggelse for bgrsnotere-
de selskaber.

RESULTATOPGYRELSE

Driftsresultat
Resultatet af Selskabets drift var negativt med TDKK 131.366.

Selskabets personaleomkostninger udgjorde TDKK 2.244 i 2009 mod TDKK 2.027 i 2008.
Verdien af Selskabets datterselskaber er i aret nedskrevet med TDKK 122.904.

Finansielle poster
Selskabet havde i 2008 en nettofinansieringsudgift pA TDKK 5.789 mod TDKK 3.995 aret for.

Skat af arets resultat

Arets resultat udlgser ikke skat. Der er for aret ikke aktiveret udskudt skat mod TDKK 1.601 i
2008.

Arets resultat

For 2009 blev Selskabets nettoresultat et underskud pa TDKK 131.366

BALANCE

Finansielle aktiver

Selskabets kapitalandele i portefgljevirksomheder udger TDKK 0, mens kapitalandele i tilknyttede
virksomheder udger TDKK 52.949.

@vrige finansielle anleegsaktiver udger TDKK 14.310 i 20009.

Likvider
Ultimo 2009 udgjorde de likvide beholdninger TDKK 28.

Egenkapital
Selskabets egenkapital var ved udgangen af 2009 TDKK 106.197 Ultimo 2008 var Selskabets
egenkapital TDKK 243.877.

Egne aktier
Selskabet har ingen egne aktier.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som er
godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for bgrsnoterede selskaber, jf.
Kgbenhavns Fondshgrs' fastlagte oplysningskrav til arsrapporter for bgrsnoterede selskaber og IFRS-
bekendtgerelsen udstedt i henhold til arsregnskabsloven.

Arsrapporten opfylder tillige International Financial Reporting Standards udstedt af IASB. Falgen-
de nye og &ndrede standarder samt nye fortolkningsbidrag, der galder for regnskabsaret, der be-
gynder 1. januar 2009, er implementeret i arsrapporten for 2009:

e |AS 1, Praesentation af arsregnskaber (september 2007 og februar 2008)
e |IFRS 8, Driftssegmenter (november 2006)

@vrige nye og @ndrede standarder og fortolkningsbidrag er ikke relevante for Olicom A/S.

Den @ndrede 1AS 1, Prasentation af arsregnskaber, har medfart en &ndret preesentation af de pri-
maere rapportopgerelser i regnskabet, idet der er indarbejdet en totalindkomstopgarelse og egenka-
pitalopgerelsen er tilpasset som falge heraf.

Den nye IFRS 8, Driftssegmenter, kraever, at de rapporteringspligtige segmenter fastleegges med
udgangspunkt i den interne gkonomirapportering, der tilgar den gverste beslutningstager i selska-
bet med henblik pa at understette dennes beslutninger om fordeling af ressourcer til segmenterne
og vurdering af deres resultater.

Implementeringen af de nye og @ndrede standarder samt fortolkningsbidrag i arsrapporten for 2009
har herudover ikke medfart andringer i regnskabspraksis.

Regnskabstallene er udarbejdet i overensstemmelse med det historiske kostprisprincip, undtagen hvor
IFRS udtrykkeligt kreever anvendelse af dagsveerdi eller anden veerdi.

Arsrapporten afleegges i danske kroner.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet, Olicom A/S, og virksomheder, som kontrolleres af
moderselskabet. Kontrol opnas ved, at moderselskabet enten direkte eller indirekte ejer eller rader
over mere end 50% af stemmerettighederne.

Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlaegning af regnskabsposter af ensartet karak-
ter. Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indteegter og omkostninger, ak-
tiebesiddelser, interne mellemvarender og udbytter samt fortjeneste og tab ved dispositioner mel-
lem de konsoliderede virksomheder.

De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med
koncernens regnskabspraksis.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS (fortsat)

Virksomhedsovertagelser

Ved virksomhedsovertagelser anvendes overtagelsesmetoden, hvorved den overtagne virksomheds
identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser males til dagsveerdi pa erhvervelses-
tidspunktet. Der indregnes udskudt skat af de foretagne omvurderinger.

Kostprisen opgares til det kontant erlagte vederlag med tilleeg af dagsveerdi af udstedte aktier og
kabsomkostninger. En positiv forskel mellem kostprisen og dagsverdien af de identificerbare net-
toaktiver indregnes som goodwill under immaterielle aktiver.

Aktieombytninger hvor det er den i juridisk henseende overtagne virksomhed, der opnar kontrollen
over den i juridisk henseende overtagende virksomhed, behandles som om at det er den overtagne
virksomhed der har overtaget den overtagende virksomhed. Vederlaget opgeres som dagsveerdien
af de aktier, som den overtagende virksomhed beregningsmassigt har mattet udstede for at gen-
nemfgre transaktionen. Sammenligningstal og egenkapital ved regnskabsperiodens svarer til talle-
ne for den overtag ne virksomhed.

Omregning af fremmed valuta

For hver af de rapporterende virksomheder i koncernen fastsettes en funktionel valuta. Den funk-
tionelle valuta er den valuta, som benyttes i det primare gkonomiske miljg, hvori den enkelte rap-
porterende virksomhed opererer. Transaktioner i andre valutaer end den funktionelle valuta er
transaktioner i fremmed valuta.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgo-
dehavender, geeldsforpligtelser og andre moneteere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet
pa balancedagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem
transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen henholdsvis balancedagens kurs, indregnes i
resultatopgarelsen som finansielle poster. Anlaegsaktiver, der er kgbt i fremmed valuta, omregnes
til historiske kurser. Anlegsaktiver, som males til dagsveerdi, omregnes til balancedagens kurser.

Ved indregning i koncernregnskabet af virksomheder der har en anden funktionel valuta end dan-
ske kroner (DKK), omregnes poster i resultatopgorelsen efter periodiske

gennemsnitskurser og poster i balancen (inkl. goodwill) efter balancedagens valutakurser. Valuta-
krusreguleringer indregnes i egenkapitalen.

RESULTATOPGYZRELSEN

Omsetning udviklingsaktiviteter

Omsetning fra udviklingsprojekter indregnes ved levering til kunden. Omsztningen indregnes sa-
ledes nar byggeriet er afsluttet og alle andre veaesentlige elementer i salgsaftalen er opfyldt. Indteg-
ter fra igangveerende solgte projekter indregnes i takt med produktionen.

Lejeindtaegter
Lejeindtegter pa investeringsejendomme indregnes linezrt over lejeperioden i henhold til indgaede
lejeaftaler.

Verdiregulering af ejendomme

Verdireguleringer af ejendomme indeholder periodens regulering af investeringsejendomme til
dagsveerdi.
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Verdireguleringer af portefgljevirksomheder

Verdireguleringer af portefgljevirksomheder indeholder vardireguleringer til Selskabets portefal-
jevirksomheders markedsvaerdi ("Dagsverdi”)samt konstaterede tab/gevinster pé afviklede investe-
ringer.

Administrationsomkostninger

I administrationsomkostninger indregnes omkostninger, der er afholdt i aret til ledelse og admini-
stration af koncernen, herunder omkostninger til det administrative personale, ledelsen, kontor-
lokaler og kontoromkostninger samt afskrivninger.

Andre driftsindtegter og -omkostninger
Andre driftsindteegter og -omkostninger indeholder regnskabsposter af sekundeer karakter i forhold
til virksomhedens aktiviteter.

Finansielle indteegter og omkostninger
Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renter, kursgevinster og -tab vedrgrende trans-
aktioner i fremmed valuta.

Skatter
Skat af arets resultat omfatter savel beregnet skat af arets skattepligtige indkomst som beregnet ud-
skudt skat af alle forskelle mellem skatte- og regnskabsmaessige veerdier (geeldsmetoden).

Selskabet er sambeskattet med danske helejede datterselskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

BALANCE

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme (i arsrapporten benavnt "ejendomme") klassificeres som investeringsejen-
domme, nar de besiddes med henblik pa at opna lejeindtegter og/eller kapitalgevinster. Ved farste
indregning males investeringsejendomme til kostpris med tilleeg af kabsomkostninger. Efterfalgen-
de males de til dagsveerdi.

Fortjeneste og tab ved afhandelse af investeringsejendomme opgeres som forskellen mellem
salgsprisen med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet.
Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgarelsen.

Materielle aktiver/afskrivninger

Materielle aktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Afskrivninger fo-
retages lineaert baseret pa aktivernes forventede brugstid.

Restveerdien skannes efter udlgb af forventet brugstid at udgere 0 kr.

Materielle aktiver nedskrives til genindvindingsverdien, safremt denne er lavere end den regn-

skabsmaessige veerdi. Der foretages arligt nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv henholdsvis
grupper af aktiver.
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Fortjeneste og tab ved afhandelse af materielle aktiver opgares som forskellen mellem salgsprisen
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste
eller tab indregnes i resultatopgarelsen under administrationsomkostninger.

Kapitalandele i associerede virksomheder i koncernregnskabet

Kapitalandele i associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmassige andel af virk-
somhedernes indre veerdi opgjort efter koncernens regnskabspraksis med fradrag eller tilleeg af for-
holdsmaessig andel af urealiserede interne avancer og tab og med tilleeg af regnskabsmaessig veerdi
af goodwill.

Kapitalandele i associerede virksomheder i moderselskabets arsregnskab
Kapitalandele i associerede virksomheder males til kostpris. Hvor kostprisen overstiger genindvin-
dingsveerdien, nedskrives til denne lavere veerdi.

Kostprisen nedskrives i det omfang, udloddet udbytte overstiger den akkumulerede indtjening efter
overtagelsestidspunktet.

Kapitalandele i dattervirksomheder i moderselskabets arsregnskab
Kapitalandele i dattervirksomheder maéles til en skennet markedsvardi ("Dagsvaerdi”), der er op-
gjort som kostprisen med efterfaglgende op- og nedskrivninger.

Verdireguleringer foretages over resultatopggrelsen. Opskrivninger med fradrag af den pa op-
skrivningen hvilende udskudte skat overfgres via overskudsdisponeringen til reserve for dagsveer-
diregulering under egenkapitalen.

Kapitalandele i portefgljevirksomheder
Kapitalandele i portefgljevirksomheder males til en skennet markedsvaerdi (“Dagsveerdi”), der er
opgjort som kostprisen med efterfglgende dagsveerdireguleringer.

Veardireguleringer foretages over resultatopgerelsen. Opskrivninger med fradrag af den pa opskriv-
ningen hvilende udskudte skat overfagres via overskudsdisponeringen til reserve for dagsveerdire-
gulering under egenkapitalen.

Igangveerende arbejder

Igangvaerende arbejder (i arsrapporten benavnt "projekter") omfatter grunde og faerdige ejendoms-
projekter til videresalg, igangveerende byggeprojekter for egen regning samt igangverende solgte
byggeprojekter, som ikke udger individuelt forhandlede aftaler, og som dermed farst kan indregnes
i omsatningen pa afleveringstidspunktet. Grunde males til anskaffelsessummen (kostpris) med til-
leeg af omkostninger, som vurderes at tilfgre grunden en veerdiforggelse, som grundlag for et kom-
mende projekt. Ferdige ejendomsprojekter til videresalg samt igangvaerende byggeprojekter males
til kostprisen med tilleg af medgaede projekt og byggeomkostninger, herunder finansieringsom-
kostninger og indirekte henfarbare personaleomkostninger frem til byggeprojektets afslutning. Sa-
fremt den forventede salgspris med fradrag af salgsomkostninger (nettorealisationsveerdi) skannes
lavere end den regnskabsmaessige veerdi foretages nedskrivning til denne lavere veerdi.

Igangvarende solgte projekter

Igangveerende solgte projekter, omfatter projekter som er individuelt forhandlet, males til salgs-
veerdien (produktionsmetoden). | vardien indgar andel af forventet avance opgjort pa grundlag af
feerdiggerelsesgraden, som vurderes efter forholdet mellem de af koncernen anvendte resourcer og
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den totale skannede ressourceanvendelse for det enkelte projekt. Det enkelte projekt indregnes i ba-
lancen under tilgodehavender eller forpligtelser afhaengig af nettoveerdien af salgssummen med
fradrag af a’conto- og forudbetalinger. Pa projekter hvor det vurderes for sandsynligt at de samlede
omkostninger vil overstige de samlede indteegter indregnes det forventede tab som en omkostning.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Der nedskrives til imgdegaelse af forventede tab.

Forudbetalte omkostninger
Forudbetalte omkostninger, indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrgrende ef-
terfglgende regnskabsar.

Selskabsskat og udskudt skat

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.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmeessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke ud-
skudt skat af midlertidige forskelle vedrarende ikke-skattemaessigt afskrivningsberettiget goodwill
og kontorejendomme samt andre poster, hvor midlertidige forskelle — bortset fra virksomhedsover-
tagelser — er opstaet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa resultat eller skattepligtig
indkomst. | det tilfeelde, hvor opgerelse af skattevaerdien kan foretages efter alternative beskat-
ningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktiver henholdsvis af-
vikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfarselsberettigede skattemaessige under-
skud, indregnes med den verdi, hvortil de forventes at blive anvendt, eller ved udligning i skat af
fremtidig indtjening.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesager, der med balancedagens lovgiv-
ning vil veere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndringen i ud-
skudt skat som felge af &ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgarelsen.

Egne aktier
Kgb og salg af egne aktier indregnes direkte i egenkapitalen under frie reserver.

Forpligtelser

Finansielle galdsforpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag
af afholdte transaktionsomkostninger. Rentebzarende gaeld males efterfglgende til amortiseret kost-
pris og opgeres pa basis af den effektive rente pa laneoptagelsestidspunktet. Anden gald males ef-
terfalgende til amortiseret kostpris svarende til den nominelle restgeeld.

Aktiver bestemt for salg

Aktiver klassificeres som “’bestemt for salg”, ndr deres regnskabsmassige vardi primart vil blive
genindvundet gennem salg inden for 12 maneder i henhold til en formel plan frem for gennem fort-
sat anvendelse.

Aktiver, der er bestemt for salg, males til den laveste verdi af den regnskabsmassige verdi eller
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dagsveerdi med fradrag af salgsomkostninger.

Tab ved vardiforringelse, som opstér ved den forste klassifikation som “’bestemt for salg”, og ge-
vinster eller tab ved efterfglgende maling til laveste veerdi af den regnskabsmaessige veerdi eller
dagsveerdi med fradrag af salgsomkostninger indregnes i resultatopgerelsen under de poster, de
vedrgrer. Gevinster og tab oplyses i noterne.

Aktiver og dertil knyttede forpligtelser udskilles i sarskilte linjer i balancen, og hovedposterne
specificeres i noterne.

Praesentation af ophgrte aktiviteter

Ophagrte aktiviteter udger en enhed, hvis aktiviteter og pengestramme operationelt og regnskabs-
maessigt klart kan udskilles fra den gvrige virksomhed, og hvor enheden enten er afhaendet eller be-
stemt for salg, og salget forventes gennemfart inden for et ar i henhold til en formel plan.

Resultat og veerdireguleringer efter skat af ophgrte aktiviteter praesenteres i en szrskilt linje i resul-
tatopgerelsen med sammenligningstal. | noterne oplyses omsatning, omkostninger og skat for den
ophgrte aktivitet. Tilsvarende udskilles aktiver og dertil knyttede forpligtelser i serkilte linjer i ba-
lancen, jf. afsnittet Aktiver bestemt for salg, og hovedposterne specificeres i noterne.

Pengestreamme fra drifts- og investerings- og finansieringsaktiviteter for de opharte aktiviteter op-
lyses i en note.

PENGESTRZOMSOPGYJRELSE

Pengestremsopgarelsen viser pengestramme fordelt pa driftsaktivitet, investeringsaktivitet og fi-
nansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og slut-
ning.

Likviditetsvirkningen af kab og salg af virksomheder vises separat under pengestremme fra inve-
steringsaktivitet. | pengestramsopgarelsen indregnes pengestrgmme vedrgrende kabte virk-
somheder fra anskaffelsestidspunktet, og pengestremme vedrgrende solgte virksomheder indregnes
frem til salgstidspunktet.

Pengestrgmme fra driftsaktivitet
Pengestramme fra driftsaktivitet opgeres som resultat far skat reguleret for ikke-kontante driftspo-
ster, endring i driftskapitalen samt betalte selskabsskatter.

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet
Pengestramme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af virk-
somheder og aktiviteter samt kab og salg af immaterielle, materielle og finansielle aktiver.

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet

Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter &ndringer i starrelse eller ssmmensatning af Sel-
skabets aktiekapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1an og afdrag pa rentebae-
rende geeld.
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Likvider
Likvider omfatter kontante beholdninger og bankindestaender, der er opsigelige inden for 3 mane-
der, og hvor der kun er ubetydelig risici for veerdieendringer.

SEGMENTOPLYSNINGER

Der gives oplysninger pa koncernens 2 forretningssegmenter ejendomme og udvikling. Segmentop-
lysningerne falger koncernens regnskabspraksis, risici og interne gkonomistyring, der tilgar kon-
cernens gverste operative ledelse, der udggres af direktionen. Segmentoplysningerne er udarbejdet i
overensstemmelse med koncernens anvendte regnskabspraksis, og der er ikke sket sammenlagning
af operative segmenter.

Segmentindtaegter og -omkostninger samt segmentaktiver og forpligtelser omfatter de poster, der
direkte kan henfgres til det enkelte segment.

Langfristede aktiver i segmentet omfatter de langfristede aktiver, som anvendes direkte i segmen-
tets drift, herunder immaterielle og materielle aktiver samt kapitalandele i associerede virksomhe-
der.

Kortfristede aktiver i segmentet omfatter de kortfristede aktiver, som anvendes direkte i segmentets
drift, herunder varebeholdninger, tilgodehavender fra salg, andre tilgodehavender, periodeafgraens-
ningsposter samt likvide beholdninger.

Segmentforpligtelser omfatter forpligtelser, der er afledt af segmentets drift, herunder leverandarer
af varer og tjenesteydelser samt anden geeld.

NOGLETAL

Nggletal er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings ”Anbefa-
ling og Nogletal 2005”.

De i hoved- og nggletalsoversigten anfarte nggletal er beregnet saledes:

Resultat (NOPLAT): Avrets resultat efter skat
Antal aktier: Det samlede antal aktier, ekskl. selskabets egne aktier
Indre veerdi pr. aktie (BVPS): Egenkapital
Antal aktier
Egenkapitalforrentning (ROE): Resultat x 100

Gennemsnitlig egenkapital

Aktuel Earnings Per Share (EPS): Resultat
Gennemsnitlig antal aktier
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KONCERNEN

RESULTATOPG@RELSE 1. januar - 31. december

(i DKK 1.000 undtagen belgb pr. aktie)

OMSENING .. .vevtitet ettt aeaans 3
Vareforbrug projekter...............oooiiiiiiiiiie . 4

Bruttoresultat......c.oeveveiiiieiiiiiieiiiiiieiniiererniierasnrsesncnseees
Andre driftsindteegter. ..o, 5
Andre eksterne omkostniNger............o.oevviiiiiiiiiiieiieeaa 6
Personaleomkostninger. ..........ovvviiiiiiiiieie e 7
Resultat af primeer drift for veerdireguleringer....................
Veerdiregulering ejendomme..............ooooviiiiiiiiiii i 8
Tab og veerdireguleringer projekter..............cccccvicviceiceee e, 8
Nedskrivning goodwill............cooiiiiiiiiiii e, 8
Henszttelse til forventede tab pa fordringer........................... 8
Resultat af primaer drift far renter........ccceeeeiveveiiiieiaeinennn
Finansieringsindt@®@gter. .. ... ....ooiiuiiiiiiii i 9
Finansieringsudgifter.............oooiiiiiiiiii e, 9
Ordingert resultat for skat.........ccocvvieiiiiiiiiniiiiiiieiiiniennnn.
Skat af rets resultat.............ooiiiiiiiiiii 10
J N X (1] L= SR
Resultat pr. aktie aktuelt og udvandet...........ccoeveuininininenens 11

Veegtet gennemsnitligt antal udestiende aktier (i 1.000 stk.)....

Totalindkomstopgarelse:

ATES TESUIAL..........oeeeeeeeecceeeeeeee e e :
Valutakursregulering..........oeeevieeeieeiiieeee e e
TotaliNAKOMST.......ooiiii e e

39

75.103
-37.452

37.651
346
-12.988
-10.648
14.361
-21.900
-104.511
0

-625
-112.675

1.969
-32.945

-143.651
12.285
-131.366
-0,11
1.183.921
-131.366

-151
-131.517

79.787
-44.622

35.165
754
-17.817
-5.518
12.584
-20.000
0
-16.947
-22.955
-47.318

9.070
-29.002

-67.250
13.519
-53.731
-0,07
805.106
-53.731

-2.766
-56.497



KONCERNEN

BALANCE pr. 31. december

(i DKK 1.000) Note
AKTIVER

Ejendomme.............cooiiiiii i 12
@vrige materielle anleegsaktiver.......................... 13
Materielle anlaegsaktiver.......ccccevveiieiiniinennnnnn
Kapitalandele i portefgljevirksomheder.................. 14
Kapitalandele i associerede virksomheder............... 15
Ovrige finansielle anlegsaktiver.......................... 16
Finansielle anlaegsaktiver.........ccoovvviieiiiniinnnnns
AnlaegsaKtiver.....ocovviiiiiiiiiniiiiinniiciinniciinnicanes
Igangvarende arbejder................oooii, 17
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser............ 18
Andre tilgodehavender...................

Udskudt skat............ooooiiiii 10
Periodeafgraensningsposter.............cooevveiiiiian..
Kortfristede aktiver......ccceeveiiiieniiiiiineninnnne

Likvide beholdninger...........ccceeviinieienininnanenee 19
AKTIVER FTALT ceiviiiiiiiiiiiiiiiieiiiiieceneneeaes
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2009

117.565
805
118.370

0
0
41.870
41.870

160.240

240.982
47.499
2.710
10.210
1.358
302.759

2.063

465.062

2008

231.488
636
232.124

24.310
798

0
25.108

257.232

429.479
52.746
14.090
10.883

0

507.198

12.960

777.390




KONCERNEN

BALANCE pr. 31. december

(i DKK 1.000) Note

PASSIVER

Koncernens egenkapital...................ccocoeevinnen..
Minoritetsandel.................oooii
Egenkapital........cccooiviiiiiiniiiiiiiiiiiiiiiininnnn.

Hensattelse til udskudt skat..........cooeeeeennnnnn.... 10
Udskudt SKatialt coveeuvereniieeeiieneniieneneeencnnne

Kreditinstitutter............coviiiiiiiiii e 20
Anden langfristet gaeld...................ooeiiin.
Langfristede geeldsforpligtelser.....................

Kreditinsttutter. . ..o oot 20

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser, skyldige
omkostninger og anden geeld...........................

Kortfristede gaeldsforpligtelser......................

Geldsforpligtelserialt ....ccceeveiviiniinnennnnnnn.

PASSIVER T ALT .ceiviiiiiiiiiiiiiiiiiiieiennenee

Note 22 Eventualforpligtelser
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2009

106.197
0
106.197

10.244
10.244

131.327
30.096
161.423

162.295

24.903
187.198

348.621

465.062

2008

243.294
0
243.294

24.547
24.547

128.545
0
128.545

306.458

74.546
381.004

509.549

177.390




KONCERNEN

EGENKAPITALOPGYRELSE

Overfart

Overkurs resultat

(i DKK 1.000) Aktie- Ved og andre

kapital Emission reserver | alt

Saldo pr. 1. januar 2008 28.000 7.000 59.994 94.994
Arets resultat -53.729 -53.729
Valutakursregulering udenlandske enheder m.m. -2.766 -2.766
Totalindkomst 0 0 -56.495 -56.495
/Andring overtagende enhed 67.000 -67.000 0
Kapitalforhgjelse, april 70.378 70.378
Galdskonvertering 3.962 3.962
Apportindskud, Nygade 5.000 1.079 6.079
Apportindskud, Olicom 4.341 4.341
Apportindskud, geldskonvertering 28.327 28.327
Kapitalforhgjelse, juli 88.972 10.674 99.646
Emissionsomkostninger -7.938 -7.938
Transaktioner vedrgrende ejere 267.980 10.674 -73.859 204.795
Saldo pr. 31. december 2008 295.980 17.674 -70.360 243.294
Arets resultat -131.366 -131.366
Valutakursreguleringer vedr. udenlandske enheder -151 -151
Totalindkomst -131.517 -131.517
Emissionsomkostninger -169 -169
@vrige reguleringer -5.411 -5.411
Transaktioner vedrgrende ejere 0 0 -137.097 -137.097
Saldo pr. 31. december 2009 295.980 17.674 -207.457 106.197

Aktiekapitalen ultimo 2009 bestod af 1.183.920.743 (2008 antal 1.183.920.743) aktier a kr. 0,25 (2008 kr. 0,25); i
alt kr. 295.980.185 (2008 kr. 295.980.185). Selskabet besidder ingen egne aktier.
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KONCERNEN

PENGESTRZMSOPGJRELSE 1. JANUAR - 31.

(i DKK 1.000)

Avrets resultat for renter, skat og vaerdireguleringer
/Andring i driftskapital

Pengestrgmme fra drift far renter

Kontante renteindbetalinger
Kontante renteudbetalinger

Pengestromme fra ordiner drift
Betalt skat.. ... ..o
Pengestramme fra driftsaktivitet
Kab af virksomheder
Kab af materielle aktiver
Salg af materielle aktiver
Betalt skyldige projektomkostninger ved keb af virksomhed......
Pengestramme fra investeringsaktivitet
Indbetaling ved udstedelse og salg af egne aktier
Indbetaling ved optagelse af lan

Udbetaling ved tilbagebetaling af lan

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet

Andring 1 likvider

Likvider 1. januar.............ccoooiiiiiiiiiie e,

Likvider 31. december
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Note 2009

14.361
25 -8.555

5.806

1.969
-28.345

-20.570

-20.570

-939
10.000

9.061

612

612

-10.897

12.960

N
o
S
0o

2008

12.584
-20.942

-8.358

9.070
-27.367

-26.655

-26.655
-135.968
0

7.995
-95.000
-222.973
202.832
63.165
-3.430
262.567

12.939
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Note 1. Regnskabsmaessige skgn og vurderinger

Skgnsmeessig usikkerhed

Ved opgarelsen af den regnskabsmaessige veerdi af visse aktiver og forpligtelser kraeves skan over,
hvorledes fremtidige begivenheder pavirker veardien af disse aktiver og forpligtelser pa balanceda-
gen. Sken, der er vaesentlige for regnskabsafleeggelsen, foretages bl.a. ved opgerelsen af af- og
nedskrivninger samt eventualforpligtelser og aktiver.

De anvendte skgn er baseret pa forudsztninger, som ledelsen vurderer er forsvarlige, men som i
sagens natur er usikre og uforudsigelige. Forudsetningerne kan vare ufuldsteendige eller ungjagti-
ge, og uventede begivenheder eller omstendigheder kan opstd. Endvidere er virksomheden under-
lagt risici og usikkerheder, som kan fare til, at de faktiske resultater afviger fra disse sken. Seerlige
risici for koncernener omtalt i ledelsesberetningen.

Der er i noterne oplyst om forudseetninger om fremtiden og andre skansmassige usikkerheder pa
balancedagen, hvor der er betydelig risiko for endringer, der kan fare til en vaesentlig regulering af
den regnskabsmaessige veerdi af aktiver eller forpligtelser inden for det naeste regnskabsar.

Projektbeholdning

Vurdering af nedskrivningsbehov pa projektbeholdningen foretages med udgangspunkt i en konkret vur-
dering af hvert enkelt projekt, herunder foreliggende projektbudgetter og forventninger til fremtidige ud-
viklingsmuligheder. Safremt det faktiske udviklingsforlgb afviger fra det forventede, kan det medfare be-
hov for justeringer til den indregnede vardi. Den regnskabsmaessige veerdi af projektbeholdningen udger
pr. 31. december 2009 DKK 241 mio.

Igangverende solgte projekter

Veardien af igangvearende solgte projekter baseres pa opggarelse af feerdiggerelsesgraden og den samlede
forventede avance. Ved opgarelse heraf indgar forventede/kalkulerede projektomkostninger. Safremt det
faktiske udviklingsforlgb afviger fra det forventede, kan det medfare behov for justeringer til den indreg-
nede salgsverdi. Den regnskabsmaessige veerdi af projektbeholdningen er ubetydelig pr. 31. december
2009.

Maling af investeringsejendomme til dagsveerdi

Investeringsejendomme males til dagsveerdi. Den valgte regnskabspraksis kan have vasentlig betydning
for resultatopgerelse og balance, da udsving i dagsverdien i regnskabsaret vil blive indregnet i resultatop-
gerelsen.

Alternativt kunne ejendomme males til kostpris med fradrag af afskrivninger med heraf falgende pavirk-
ning af balance og resultat af af- og nedskrivninger.

Den bedste dokumentation for dagsveerdierne for selskabets ejendomme er aktuelle priser i et aktivt mar-
ked for tilsvarende ejendomme. | mangel af en sadan information bestemmes dagsvardien inden for et in-
terval af sandsynlige beregnede skan pa dagsverdien.

Ledelsens skan over verdien af ejendommene fastseettes ud fra markedskonforme standarder og bygger
pa en individuel vurdering af ejendommenes forventede lgbende afkast, vedligeholdelsesstand og afkast-
krav (discounted cash flow model).
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Udgangspunktet er aktuelle priser i markedet for tilsvarende ejendomme.

Den regnskabsmaessige veerdi af ejendomme udger pr. 31. december 2009 DKK 118 mio.

Note 2.  Segmentoplysninger

Olicom koncernen er opdelt i 2 segmenter henholdsvis ejendomme ( og projektudvikling og salg af
projekter(Udvikling). Se tillige ledelsesberetning i anvendt regnskabspraksis "Segmentoplysnin-
ger" side 41.

Ikke fordelte
Investering Udvikling poster Konsolideret
kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000 kr. 1.000

2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008

OMSBELNING .o 9.049 18505 66.054 61.282 0 0 75103 79.787

Resultat af primeer drift for veerdiregule-
FINGET .ttt 15.403 2.017 -1.042 10.567 0 0 14361 12.584

Verdireguleringer, nedskrivninger og henseet-

telsermodtab ...l -22.525 -42.955 -104.511 0 0 -16.947 -127.036 -59.902
Ordingert resultat for skat ............cc.ccoveeeee -42.153 -53.097 -101.499 2.794 0 -16.947 -143.651 -67.250
Arets resultat fortseettende aktiviteter ....... -30.091 -53.342 -101.275 3.039 0 -16.947 -131.366 -67.250
Arets resultat ikke-fortsettende aktiviteter 0 0 0 0 0 0 0 0
Arets resultat ........cccoooevvereerieeeeeecee, -30.091 -39.823 -101.275 3.039 0 -16.947 -131.366 -53.731
Langfristede aktiver ... 178.565 216.600 28.366 16.322 14.309 24.310 221.240 257.232
AKLIVEr falt ..o 193.151 366.633 257.602 386.447 14.309 24.310 465.062 777.390
Kortfristede forpligtelser ..........ccccooevvninnnn 117.068 111.313 70.130 267.474 0 0 187.198 378.787
Langfristede forpligtelser ..........ccccocevveieninnns 125.128 124.993  36.295 5.769 0 0 161.423 130.762
Tilgang anleegsinvesteringer ...........c.cccceeeee. 0 0 28.767 251 0 0 28.767 251
Afskrivninger anlagsinvesteringer ................ 0 0 140 65 0 0 140 65

Ikke fordelte poster vedrgrer Olicoms tidligere IT-portefgljeinvesteringer.
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Note 3. Omsa&tning

2009 2008

kr. 1.000 kr. 1.000

Lejeindtaegter, €JeNdOMME. .......ccoiviiiiiiiii e 9.049 18.505
Salg af ejendomme samt grunde fra projekter ............ccocvvvininiiiencnens, 66.054 61.282
75.103 79.787

Note 4. Vareforbrug

2009 2008

kr. 1.000 kr. 1.000

Kabs- og udviklingsomkostninger solgte ejendomme og grunde............... 37.452 44.622
37.452 44.622

Note 5. Andre driftsindteqgter

Koncernens andre driftsindteegter i indeveerende regnskabsar vedrgrer veasentligt salg fra treehugst
med 346 t.kr. (2008 754 t.kr.)

Salget er ikke en hovedaktivitet i koncernen.

Note 6. Andre eksterne omkostninger

2009 2008
kr. 1.000 kr. 1.000
EjJendomSOmMKOSININGEL.........ciiiieieieeiee e, 3.276 8.238
AdministrationSOMKOSININGET .........cviiiiiirieieicree e, 8.376 5.481
ANAre driftSUAGITLEr.........oiviii e, 396 2.423
12.048 16.142
*Heraf vedrgrende ikke udlejede ejendomme..........cccoceveieneiinenineenn, 800 600
12.848 16.742

Afskrivninger:
Tekniske anlaeg 0g MaskiNer ..., 140 1.075
140 1.075
12.988 17.817

*Indeveaerende &rs tal og sammenligningstal er skensmassigt ansat
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Note 7. Personaleomkostninger

Selskabet har i regnskabsaret gennemsnitligt beskaftiget 14 medarbejdere (2008: 8).

2009 2008
kr. 1.000 kr. 1.000
LN 0g GAGET MM 1.ttt snre e 9.671 5.564
Pensioner 0g sociale DIArag..........ccooeveriiiniiiiiieee e, 685 -135
Udgifter til social sikring samt gvrige personaleomkostninger ................. 292 89
10.648 5.518

Legnninger og vederlag til direktion og bestyrelse udger:
DIFEKEION ..t 1.440 1.701
Pensioner 0g Sociale DIArag .........cccoooeriiiiiiinieee e, 4 6
BESTYIEISE ... 800 320
2.244 2.027
2.244 2.027

De anfarte lgnninger og vederlag til direktion og bestyrelse er opgjort for hele aret 2009.

Note 8. Veerdirequleringer og hensaettelser

2009 2008

kr. 1.000 kr. 1.000

Verdiregulering af €Jendomme ..o 21.900 20.000
Tab/vaerdiregulering udviklingsprojekter ... 104.511 0
Veerdiregulering af goodwill ... 0 16.947
Henszttelse til forventede tab pa fordringer..............cccoevvvcccccciean, 625 22.955
I alt 127.036 59.902

Ejendomme klassificeret som investeringsejendomme er veardiansat til forventet dagsvaerdi pa ba-
sis af vurderet opnaelig salgspris og/eller ifalge maglervurderinger. Dette har medfgrt en ned-
skrivning af ejendomme med 21,9 mio. kr.

Udviklingsprojekter er veerdiansat til kostpris tillagt veerdiforagende omkostninger eller genind-
vindingsveerdi safremt denne er lavere end den regnskabsmaessige verdi. Dette har medfart en
nedskrivning pa projekter med 51,3 mio. kr. samt et tab i forbindelse med afheaendelse af vores ud-
viklingsprojekter i Norge, jvf. omtale i ledelsesberetningen, pa 53,2 mio. kr, hvilket samlet andra-
ger 104,5 mio. kr.
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Note 9. Finansielle indtegter og —omkostninger

2009 2008
kr.1.000 kr.1.000
Finansielle indtaegter:
Finansielle indtegter pa udlan og tilgodehavender
RENTEINATERGTE ... 1.969 9.070
Finansielle indtegter pa udlan og tilgodehavender i alt...............cccceuueeen. 1.969 9.070

Finansielle omkostninger:

Finansielle omkostninger pa lan og rentebaerende geld

ReNteOmMKOSININGET. ... ... 32.945 29.002
Finansielle omkostninger pa lan og rentebeerende geeld i alt...................... 32.945 29.002

Note 10. Skat

2009 2008

kr.1.000 kr. 1.000
Arets AKIUEIIE SKAL. ... e 0 0
Arets UOSKUALE SKAt. .......ieneieeee et 12.285  13.519

12.285 13.519

der fordeler sig saledes:

Skat vedrarende tidl. Ar. . ...cooovn e, 1.345 0
Udskudt skat af arets nedskrivninger.......................coovveeeeenne, 13.630 13.519
ATets SKAt 1 Alt. ... e e e e 12.285 13.519

Selskabet har vurderet, at ikke alle udskudte skatteaktiver opfylder selskabets kriterier for aktive-
ring. Belgbet udger mere end DKK 20 mio. og vedrgrer fremfgrselsberettiget underskud.

Den udskudte skatteforpligtelse pa i alt godt DKK 12 mio. vedrgrer hovedsaglig nedskrivninger pa
ejendomme. De udskudte skatteaktiver og hensattelse til udskudt skat forventes udnyttet ved frem-
tidigt salg af aktiver.
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Note 11. Resultat pr. aktie

2009
kr. 1.000
ATEES TESUIAL.........cvoeeee e -131.366
Gennemsnitligt antal aktier ..., 1.183.926
Gennemsnitligt antal egne aktier.............ocoiiiiiicne e, 0
Gennemsnitligt antal udestaende aktier.............ccocevvveveeeeeeerieeceeeeee, 1.183.926
Resultat pr. aktie (EPS-D) ....ccoooiiiiiiiiiieee s -0,11
Note 12. Ejendomme
2009
kr. 1.000
Kostpris pr. 1. januar 2009...........cccouiirieieiinenesesesee e 171.736
THGANG e 0
ATGaNG Tl ProOJEKL ....c.ooeiieiieee e -91.000
Kostpris pr. 31. december 2009 .........ccooeieiineniienieeeeee e 80.736
Veerdiregulering pr. 1. januar 2009 ...........cccooireiiniinieiee e 59.752
ValutakursreguIBring ........oov i -1.023
Arets VERIdIregUIBTING.........cevecveeeeeeeeeeeeee e, -51.900
Verdiregulering vedr. arets afgang til udviklingsprojekter .................. 30.000
Veerdiregulering pr. 31. december 2009..........cccooviiriiiiienencne e 36.829
Balancevaerdi pr. 31. december 2009 ..........ccoceviiininiiiiie s 117.565
Der henvises i gvrigt til beretningen, hvor hver enkelt ejendom er beskrevet.
Minimumslejeindtaegterne i uopsigelighedsperioden udger falgede:
O 4.680
T 14.238
(0 G | S PSP 3.700
Lalt oo 22.618
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2008
kr. 1.000

-53.731
805.106

0
805.106

-0,07

2008
kr. 1.000

186.703

33.700
-48.667
171.736

79.752
0
-20.000
0
59.752

231.488

7.771
14.433
522
22.726



KONCERNEN

Afskrivninger pr. 1. januar 2009 .........cccooeviiininininieeeee,
Arets afsKIVNINGET ..........c..eveveeieeeeeecee e
Afskrivninger vedr. arets afgang ..o,
Afskrivninger pr. 31. december 2009..........ccccoiiiiiiiiiieienn,
Balancevaerdi pr. 31. december 2009 .........ccooeviiiniiiiniiiienn.

BrUGSTIT ...

Note 14. Kapitalandele i portefgljevirksomheder

Kostpris pr. 1. januar 2009...........cccevviieeiieiece e
Tilgang ved kab af virksomheder...........ccocoveiiiiiiiiiiiinnen,
ATGANG oo
Overfarsel til gvrige finansielle aktiver ..............ccocooviiienne
Kostpris pr. 31. december 2009 ...........cccevvveveiveiiece e,

Op- og nedskrivninger:

Veerdiregulering pr. 1. januar 2009 ..........cccccvvvievvevieeieceenan,
Tilgang ved kab af virksomheder...........ccocoveviiiiiiviiininnen,
Overfarsel til gvrige finansielle aktiver ..............cccoeviiienne,
Verdiregulering pr. 31. december 2009...........ccccovevveieiieennenn,

Regnskabsmaessig veerdi pr. 31. december 2009......................
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2009
1000 kr.

1.833
1.344
-2.232
945
1.197
140
-1.197
140
805

3-5&r

2009
1000 kr.

34.530
0
-10.000
-24.530

2008
1000 kr.

7
1.826
0

1.833
122

1.075
0

1.197
636

3-5&r

2008-
1000 kr.
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Note 15. Kapitalandele i associerede virksomheder

2009- 2008-
1000 Kr. 1000 Kr.
Kostpris pr. 1. januar 2009.........cccooceiiiiiiiienieeeese e 814 0
Tilgang ved keb af virksomheder............cccoooovieiiiiiniiee, 0 814
Afgang til ved afhandelse af virksomheder............ccccocovvvernnenne. -814 _ 0
Kostpris pr. 31. december 2009 .........cccccovieieiiniieneneseee e 0 814
Op- og nedskrivninger:
Veerdiregulering pr. 1. januar 2009 ..........ccooevveiiieienenenenee -16 -16
Arets VaerdireguIEringer...........o.cueveevceeveeeeeseeeee e, 0 0
Arets op-/nedskrivninger ved afhandelse af virksomheder ......... 16 0
Verdiregulering pr. 31. december 2009..........ccceveieieiencnenienn. 0 -16
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31. december 2009.............cccceveenne. 0 798
2009 2008
kr. 1.000 kr. 1.000
Note 16. @vrige finansielle anleegsaktiver:
Finansielt udlan ........... ... 27.561 0
Forventet provenue ved salg af ApS af 10. April ApS.............. 14.309 0
Lalt o 41.870 0

Note 17. Igangveerende arbejder
Der er ikke i koncernens ejerperiode aktiveret finansieringsomkostninger.

Note 18. Tilgodehavender fra salg og tjienesteydelser

Af arets samlede tilgodehavender pa 47.499 tkr. forfalder hele tilgodehavendet til betaling
indenfor et ar. Der er foretaget henszttelse til eventuelle tab pa tilgodehavender, der vurderes ikke
gvrige dubigse debitorer.

Note 19. Likvide beholdninger

Af koncernens totale likvide beholdning pa t.kr. 2.063 (2008: t.kr. 12.960) har koncernen fuld ra-
dighed over t.kr. 2.063 (2008: t.kr. 12.960).
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Note 20. Kreditinstitutter

2009 2008
kr. 1.000 kr. 1.000
Langfristede lan

Geeld til kreditinstitutter med pant i ejendomme. ...........cccecerirennne 125.128 124.563
Geeld til kreditinstitutter med pant i projekter...........cccccevvveveeveeneenne. 36.295 6.199
LAl o 161.423 130.762
Kortfristede lan

Geeld til kreditinstitutter med pant i ejendomme. ...........cccecerinennnne 104.150 97.506
Geeld til kreditinstitutter med pant i projekter...........ccccceevveveeieenenne. 58.145 206.735
TAlt. ..ot 162.295 304.241

Ydelserne (renter og afdrag) pa langfristede geeldsforpligtelser forfal-
der med DKK 90 mio. for ar 1 til og med ar 5, og med DKK 195 mio.
fra ar 5 til udlgb.

Ca. halvdelen af den langfristede geeld er fast forrentet i niveauet 4,0% — 4,5%, medens resten er
variabelt forrentet i niveauet 7% - 10%. Den kortfristede geeld er variabelt forrentet i niveauet 7% -
9 %.

Dagsveerdien af 1an svarer stort set til den regnskabsmaessige veerdi. Variablet forrentede lan juste-

res lgbende til markedsrenten, og fastforrentede Ian kan i al vaesentlighed kun indfries til den no-
minelle restgeeld.
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Note 21. Finansielle aktiver oqg forpligtelser

2009 2008
Kategorier af finansielle aktiver og forpligtelser kr. 1.000 kr. 1.000
Finansielle aktiver malt til amortiseret KOStpris. ..........cccoceevvrveveneee .. 41.870 0
Udlan og tilgodehavender malt til amortiseret kostpris
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser..................cceiviinnne. 47.499 52.746
Andre tilgodehavender...............coooiiiii i, 2.710 14.090
Periodeafgransningsposter. ........ooviiuiiiiiiii i, 1.358 0
Likvide beholdninger............c.ooiiiiiii 2.063 12.960
Udlan og tilgodehavender malt til amort. kostpris i alt....................... 95.500 79.786
Finansielle forpligtelser malt til amortiseret kostpris
KIeAITINSTITULTEL ... e 293.622 435.003
Anden langfristet gaeld...........cooiiiiiiiii 30.096 0
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser, skyldige omkostninger og 0
anden @ld. ... ...t 24.903 74.546
Finansielle forpligtelser malt til amortiseret kostpris i alt................ 348.621 509.549

Finansielle risici
Finansielle instrumenter malt til dagsverdi opdeles efter falgende malemaessige hierarki:

Niveau 1: Observerbare markedspriser pa identiske instrumenter

Niveau 2: Verdiansattelsesmetoder primart baseret pa observerbare priser eller handlede
priser pa sammenlignelige instrumenter

Niveau 3: Verdiansattelsesmodeller primeert baseret pa ikke observerbare priser

Dagsverdien af Olicom A/S aktiver anses for en dagsvardimaling pa niveau 3, da dagsverdien ik-
ke fuldt kan fastsaettes pa observerbare priser. Der henvises til note 1 jvf. beskrivelsen af dagsverdi
pa ejendomme.

Likviditetsrisici
Der henvises til ledelesesberetningens afsnit ”Finansierings- og likviditetsforhold”.

Kreditrisici

Koncernen sgger at minimere kreditrisiciene mest muligt bade ved vurdering af kundernes bonitet
og ved hjeelp af sikkerhedsstillelser, herunder bankgarantier. For private boligkgbere er det den
normale praksis at kaber skal stille bankgaranti for en del af kabesummen.
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Koncernens indestaende i pengesinstitutter er pr. 31. december 2009 omfattet af statslige indsky-
dergarantier og er saledes ikke forbundet med en betydelig kreditrisiko.

Pr. 31. december 2009 findes stort set ingen tilgodehavender fra projektsalg, der er sikret ved
bankgarantier el.lign.

Pr. 31. december 2009 er der kun i et ubetydligt omfang forfaldne tilgodehavender.

Renterisici

Selskabet er eksponeret overfor rentesendringer som fglge af finansiering af ejendomsudviklings-
projekter og investeringsejendomme. Udviklingsprojekter finansieres med variabelt forrentede kor-
te kreditter, mens investeringsejendomme finansieres med et mix af fast og variabelt forrentede
Ian, baseret pa en lgbende vurdering af hvad der er mest optimalt for selskabet.

En &ndring i renteniveuaet vil pavirke selskabets finansieringsomkosninger. En stigning i renten
pa 1% vil medfare en formindskelse af arets resultat for skat med ca. DKK 3,2 mio. (2008: ca. 3,6
mio.)

Valutarisici

Den vaesentligste del af koncernens aktiviteter udgves i Danmark, og der opstar kun i ubetydeligt
omfang positioner i fremmed valuta. Herudover udgver selskabet aktiviteter i Sverige og Norge
(forventes ophgrt grundet det forventede salg af de norske aktiviteter). Disse aktiviteter medfarer,
at koncernens resultat og egenkapital vil blive pavirket af udsving i de pagaldende valutaer som
felge af omregning til danske kroner.

Note 22. Eventualforpligtelser

Koncernen er part i retssag omkring Broby Properties AB om geld pa 8,5 mio. kr. til tidligere 50%
ejer (i 2004/05). Selskabet vurderer risikoen for veerende minimal.

Koncernen har kreditrisiko pa gvrige finansielle anleegsktiver pa 27,5 mio. kr.
Koncernen har ingen kautionsforpligtelser.

Koncernen har indgaet saedvanlige kontrakter med leverandgrer, der vedrgrer udviklingsprojekter-
ne i Danmark.
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Note 23. Honorar til revisionsvirksomhed

2009 2008

kr.1.000 kr. 1.000

Honorar for lovpligtig revision, PWC ..., 750 300
Honorar for lovpligtig revision, Deloitte ............ccooeiiiiiiiiiiiieee, 17 300
Honorar for lovpligtig revision, Erst & YOUNg........cccooeiiiiniiiiiciciecn, 0 23
Honorar for andre ydelser end lovpligtig revision, PWC............ccooeoeienencnn _0 544
| alt 767 1.167

Note 24. Naertstaende parter

Koncernen har ingen nartstaende parter med bestemmende indflydelse.

Koncernens nertstaende parter med betydelig indflydelse omfatter dattervirksomheder, portefalje-
virksomheder (se note 26), bestyrelse og direktion samt disse personers nare familiemedlemmer.
Nertstaende parter omfatter endvidere selskaber, hvori farnavnte personkreds har vasentlige inte-
resser. Der henvises endvidere til afsnittet under ledelsesberetningen omhandlende aktionearinfor-
mation.

Koncernen ikke haft transaktioner med nartstaende ud over normalt vederlag til direktion samt be-
styrelse, se note 7.

Note 25. A£ndring i driftskapital

2009 2008

kr.1.000  kr. 1.000

Igangveerende arbejaer ... i 0 1.411
TilgodenaVeNdEr..........coiiiiiicee s 15.269 -10.201
Deponerede likvider...........cooiiiiiiiiiii e, 0 -9.866
LeVerandarer IM.V. .......coouviiiieiesesese e -23.964 -3.361
DVIIGE FEQUIBTINGET ...t 140 1.075
Reguleringer 1 alt.........ccoooiiiieee -8.555 -20.942
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Note 26. Samlet koncernoversigt

Selskab % Ejet
Olicom A/S
Castor Holding ApS 100,0%
Kanalvej 150-154, Odense ApS 100,0%
Teknikervej 1-3, Fredericia ApS 100,0%
Hadsundvej 164 og Torvegade 14 ApS 100,0%
Istedvej 2, Padborg ApS 100,0%
Broby Properties AB 100,0%
Nygade 29-39 Ikast ApS 100,0%
Aktiv Gruppen Udvikling A/S 100,0%
Ejendomsselskabet Feergegardsvej 85 ApS 100,0%
Store Rarbaek Byudvikling Il ApS 100,0%
Ejendomsudviklingsselskabet Arhus Nord ApS 50,1%
Meelkeriet ApS 100,0%
Fjorden 4 ApS 100,0%
Ejendomsselskabet Blavand Byferie ApS 100,0%
Gribskov Bolig ApS 100,0%
Feergegardsvej 94, Vordingborg ApS 100,0%
Gl. Nybyvej 24, Troense ApS 100,0%
Aktiv Gruppen Udvikling Herning ApS 100,0%
Futopia 7400 A/S 60,0%
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MODERSELSKABET
RESULTATOPG@RELSE 1. januar - 31. december

Note

(i1 DKK 1.000)
Bruttoresultat.....coceeveieiiiieiiiiiiniiiiiiiiiiieiininecannnne.
Nedskrivning af datterselskaber.........................ooii.
Personaleomkostninger..............oovveviiiiiiiiiiiiiiiannn., 1
Administrationsomkostninger.............cccooeiiiiiiiniinn...
DRIFTSRESULTAT....cutiiiiiiiiiiniiciinnicssnnsccscnnsanne,
Resultat for finansielle poster.........ccccoeveviiniiiniinnnnnn.
Finansielle INAtRGLET ..o, 2
Finansielle omKoStNINGEr ..., 3
RESULTAT FOR SKAT ...,

Skat af Arets reSUMAL ..........cccvveverireercceeeeeeeeeeee e, 4

Resultat af fortsettende aktiviteter

Resultat for skat af ikke-fortsettende aktiviteter..............
Skat af resultat af ikke-fortsettende aktiviteter................
Resultat af ikke fortsaettende aktiviteter.......c.eeeeuunnnnnn.

ARETS RESULTAT oot e,

Forslag til resultatdisponering

OVErfart til NESLE Ar..........ccceeveveiereieeeeece e
Totalindkomstopgarelse:

Arets TeSultat. ...........ooviieeeeeeeeeeeeeeeee s

Valutakursregulering. ...........oviviiiieeiiiecieeceeeeee e
TotalindKOMST ...
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2009

1.891
-122.904
-2.244
-2.320
-125.577
-125.577

999
-6.788

-131.366
0
-131.366

0

o

0

-131.366

2008

-35.022
-2.027
-1.077

-38.126

-38.126

4.438
-8.433

-42.121
1.601

-40.520




MODER

SELSKABET

BALANCE pr. 31. december

(i DKK 1.000)

AKTIVER

Kapitalandele i portefgljevirksomheder...........................
Kapitalandele i associerede virksomheder........................
Kapitalandele i dattervirksomheder ...........cccccooeveiiiencninnnn,
@vrige finansielle anlaegsaktiver ...

FINANSIELLE AKTIVER ....cccivviiiiiiiiiiiiiniiiiennenene.

ANLAEGSAKTIVER ..o

Tilgodehavender hos dattervirksomheder ...
Deposita og forudbetalte omkostninger ..........cccccovvvevviierennns
Udskudt skatteaktiv..........cooviiiiiiiiiiiiiiiiiieieeean,

TILGODEHAVENDER ..o

LIKVIDE BEHOLDNINGER ...

OMSAETNINGSAKTIVER ..o

AKTIVER
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Note 2009 2008
5 0 24.245
0 65

6 52949  171.839
14.310 0
67.259  196.149
67.259  196.149
144.366  136.056

136 854

1.601 1.601
146.103 138,511

28 10.625

146.131  149.136
213.390  345.285




MODERSELSKABET
BALANCE pr. 31. december

Note 2009 2008
(i DKK 1.000)
PASSIVER
AKLIEKAPITAL ... 295.980 295.980
OVErfBrt reSUAL.........coveieieee e -189.783 -52.103
EGENKAPITAL ..ot 106.197 243.877
Bankgeeld..........oooiiiiiii 103.980 97.506
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser ...........cccoovvvrvnnennn. 733 2.188
ANAEN G-I ... 2.480 1.714
KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER................ 107.193 101.408
G/ZELDSFORPLIGTELSER........coooiiiiiiiiieeeee 107.193 101.408
PASSIVER ... 213.390 345.285

Note 7 Eventualposter og gvrige gkonomiske forpligtelser, sikkerhedsstillelser og pantsatninger
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MODERSELSKABET

EGENKAPITALOPGYRELSE
Overfort
Overkurs resultat og
Aktie- ved andre re-
kapital emission  server | alt

Saldo pr. 1. januar 2008..........c.cccveveneee. 4.341 0 -15.848 -11.507
Kapitalforhgjelse, april................. 70.378 70.378
Geldskonvertering..................... 3.962 3.962
Apportindskud, Castor Holding....... 95.000 95.000
Apportindskud, Nygade............... 5.000 5.000
Geldskonvertering.................... 28.327 28.327
Kapitalforhgjelse, juli................. 88.972 10.674 99.646
Emissionsomkostninger................ -7.104 -7.104
Transaktioner vedr. ejere............... 291.639 10.674 -7.104 295.209
Aretsresultat............................ -39.823 -39.823
Saldo pr. 1. januar 2009............... 295.980 10.674 -62.775 243.879
Emissionsomkostninger............... -168 -168
@vrige reguleringer...............cceeee. -6.148 -6.148
Aretsresultat........................oo.... -131.366  -131.366
Saldo pr. 31. december 2009....... 295.980 10.674 -200.457 106.197

Selskabets aktiekapital udgjorde pr. 31. december 2009 TDKK 295.980 (2008 TDKK 295.980) fordelt pa 1.183.920.743
(2008 antal aktier 1.183.920.743) aktier.
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MODERSELSKABET

PENGESTRZMSOPGWJRELSE 1. JANUAR -31. DECEMBER

(i DKK 1.000)

Arets resultat for renter, skat og veerdireguleringer..................
Andring i driftskapital...............coooii

Pengestrgmme fradriftfarrenter.....................cooiiiiinn.

Kontante renteindbetalinger ...............cooooiiiiiiiiiiiiiinninn,
Kontante renteudbetalinger.................ccooiiiiiiiiiiiiiii

Pengestremme fra ordineer drift..................c.

Betalt SKat. ..ot
Resultat ikke fortseettende aktivitet ..........oooeveviieiiii ..

Pengestramme fra driftsaktivitet....o.ocveveeniieininiieinrnrennnn
Kab af virksomheder i 2009 samt reg. vedr. keb i 2008.........

Udlan dattervirksomheder. ...,

Salg af finansielle aktiver.....................coci

Betalt skyldige projektomkostninger ved keb af virksomhed......
Pengestramme fra investeringsaktivitet......c.oceevuviinernnene.
Indbetaling ved udstedelse og salg af egne aktier....................
Indbetaling ved optagelse af lan.....................oooeiiiiinin,
Udbetaling ved tilbagebetaling af lan.................................
Pengestramme fra finansieringsaktivitet......cccceeeeeieinrninen
Andring i liKvider...........ooiii i

Likvider 1. januar.............ccoooiiiiiiiiiie e,

Likvider 31. deCemMDE . ettiiiiiiiieeeteeiirnnneeeeeeesnnnneees
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2009

-2.673
29

-2.644

999
-6.788

-8.433

-8.433
-10.328

-8.310
10.000

-8.638

6.474

6.474
-10.597

10.625

0o

2008

-3.104
6.884

3.780

4.438
-8.433

-215

0
698

483
-106.861
-136.056
0

0
-242.917
162.920
92.796
-2.667
253.049
10.615
10

10.625




MODERSELSKABET
NOTER

Note 1 Personaleomkostninger

Moderselskabet har i regnskabsaret gennemsnitligt beskeaftiget 1 medarbejder(e) (2008: 3).

2009 2008
kr. 1.000 kr. 1.000
LBNNINGET .t 0 0
Omkostninger til Social SIKFNG ........c.cooiiiiiiiee e, 0 0
0 0
Lanninger og vederlag til direktion og bestyrelse udger:
[ 1S o] USSR 1.444 1.707
BESTYIEISE ... 800 320
2.244 2.027
2.244 2.027
Note 2 Finansielle indtsegter
2009 2008
kr. 1.000 kr. 1.000
Renteindtaegter DanK............coiiiiiiiie 44 895
Renteindtaegter tilknyttede virksomheder. ..o 955 3.543
99 4.438

Note 3 Finansielle omkostninger

2009 2008

kr. 1.000 kr. 1.000

RenteomKostninger Dank ... 6.012 7.003
Renteomkostninger tilknyttede virksomheder. ...........cccoeveveiinenciennnn, 48 38
Andre finansielle OMKOSININGEr.........c.coviieiiee e 7128 1.392
6.788 8.433
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MODERSELSKABET
NOTER

Note 4. Skat af arets resultat

2009 2008
kr. 1.000 kr. 1.000
Avrets skat kan opdeles saledes:
Skat af Arets reSUMAt ...........ccocveviveveiieiecccec e, 0 0
Arets UASKUOLE SKAL..........cveeveeeeeeseeeieeesseeees ettt 0 -1.601
Arets skat i dattervirkSOmheder ...........c..cccovvveevreeesrersreereenenas 0 0
Neskrivning skatteaktiv .............coooiiiiiiiiiiiiiiea, 0 0
0 -1.601
Selskabsskattesats (pct.)... 25 25
Hensattelser vedr. udskudt skatteaktlv (pct) -25 -25
Specifikation af udskudte skatteaktiver:
Immaterielle og materielle aktiver ... 0 14.957
Fremforbart skattemaessigt underskud....................oooiii.. 0 14.409
Regnskabsmaessig hensattelse vedr. udskudt skat................... 0 -21.346
0 6.402

Moderselskabet har vurderet, at kun en del af de udskudte skatteaktiver opfylder moderselskabets
kriterier for aktivering.

Note 5. Kapitalandele i portefgljevirksomheder

2009 2008-
1000 kr. 1000 kr.
Kostpris pr. 1. januar 2009.........cccooooviriiininieeeeeee e 34.530 0
Tilgang ved kgb af virksomheder............ccoooviiiiiiiniii 0 34.530
ATGANG i -10.000 0
Overfarsel til gvrige finansielle aktiver ... -24.530 0
Kostpris pr. 31. december 2009 ..........cccoviieiinieienene e 0 34.530
Op- og nedskrivninger:
Veerdiregulering pr. 1. januar 2009 ..........ccooevviivieieieienenee -10.285 0
Tilgang ved kgb af virksomheder............ccooooiiieiinni 0 -10.285
Overfarsel til gvrige finansielle aktiver ...........ccccooeviiiiinn 10.285 0
Verdiregulering pr. 31. december 2009.........cccceveivieiencnenienn 0 -10.285
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31. december 2009.............ccccevvenne. 0 24.245
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MODERSELSKABET
NOTER

Note 6. Kapitalandele i dattervirksomheder

specificeres saledes:

Navn Hjemsted Stemme- og
ejerandel

Castor Holding ApS Arhus,

Danmark 100%
Nygade 29-29, Ikast ApS | Arhus,

Danmark 100%
Aktiv Gruppen Udvikling | Arhus,
AJS Danmark 100%
Aktiv Gruppen Udvikling| Arhus,
Herning ApS Danmark 100%

Arets nedskrivning pa kapitalandele i dattervirksomheder vedrgrer nedskrivning af selskaber hvis
vaesentligste aktiver er ejendomme og et projekt (Odense).

Finansielle instrumenter malt til dagsverdi opdeles efter falgende malemassige hierarki:

Niveau 1: | Observerbare markedspriser pa identiske instrumenter

Niveau 2: | Veardiansattelsesmetoder primart baseret pa observerbare priser eller handlede prisq
pa sammenlignelige instrumenter

Niveau 3: | Veardiansattelsesmodeller primeert baseret pa ikke observerbare priser

Dagsverdien af Olicom A/S aktiver anses for en dagsveerdimaling pa niveau 3, da dagsveerdien ikke
fuldt kan fastsaettes pa observerbare priser. Der henvises til note 1 jvf. beskrivelsen af dagsverdi pa
investeringsejendomme.

Note 7. Eventualposter og gvrige gkonomiske forpligtelser, sikkerhedsstillelser og pantsaet-
ninger

Moderselskabet er ikke part i nogen retssag. Moderselskabet har stillet sikkerhed for datterselska-
bers kreditfaciliteter for et samlet belgb pa TDKK 140.000.
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