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Pategninger

L edelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2006 for Victor Interna-
tional A/S omfattende ledel sespétegning, ledel sesberetning, anvendt regnskabspraksis, resultatop-
garelse, balance, egenkapital opgarel se, pengestrgmsopgarel se og noter.

Koncernregnskabet aflaggges efter International Financial Reporting Standards som godkendt af EU,
og arsregnskabet for modersel skabet aflasgges efter &rsregnskabsloven. Arsrapporten aflasgges herud-
over i overensstemmelse med yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for barsnoterede sel-
skaber.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, séledes at arsrapporten giver et retvisende
billede af koncernens og modersel skabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december
2006 samt af resultatet af koncernens og modersel skabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for
regnskabsaret 2006.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendel se.

K gbenhavn, den 28. februar 2007
Direktion:

Preben Lerche

Bestyrelse:

Anders Jargen Hillerup Jakob Lund Poulsen Henrik Meisner-Jensen
formand
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Pategninger
Den uafhaengige revisor s pategning

Til aktionaerernei Victor International A/S

Vi har revideret &rsrapporten for Victor International A/S for regnskabséret 1. januar - 31. december 2006, om-
fattende ledel sespétegning, ledelsesberetning, anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapital-
opgerelse, pengestramsopgerelse, og noter. Koncernregnskabet aflaggges efter International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU, og &rsregnskabet for moderselskabet aflasgges efter &rsregnskabsloven. Arsrap-
porten aflaggges herudover i overensstemmelse med yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for bers-
noterede sel skaber.

L edelsens ansvar for arsrapporten

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og aflasgge en rsrapport, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav
til &rsrapporter for bersnoterede selskaber. Dette ansvar omfatter udformning, implementering og oprethol delse af
interne kontroller, der er relevante for at udarbejde og aflaagge en arsrapport, der giver et retvisende billede uden
vasentlig fejlinformation, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fgjl samt valg og anvendelse af
en hensigtsmasssig regnskabspraksis og udevelse af regnskabsmaessige sken, som er rimelige efter omstaandig-
hederne.

Revisorsansvar og den udferterevision

Vores ansvar er a udtrykke en konklusion om arsrapporten pa grundlag af vores revision. Vi har udfert vores re-
vision i overensstemmelse med danske revisionsstandarder. Disse standarder kraever, at vi lever op til etiske krav
samt planleggger og udferer revisionen med henblik pa at opnd hgj grad af sikkerhed for, at drsrapporten ikke in-
deholder vassentlig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opna revisionshevis for de belgb og oplysninger, der er anfart i arsrappor-
ten. De valgte handlinger afhaanger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risikoen for vaesentlig fejl-
information i arsrapporten, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen
overvejer revisor interne kontroller, der er relevante for virksomhedens udarbejdelse og aflasggelse af en rsrap-
port, der giver et retvisende billede, med henblik pé at udforme revisionshandlinger, der er passende efter om-
staendighederne, men ikke med det formdl at udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kon-
trol. En revision omfatter endvidere stillingtagen til, om den af ledelsen anvendte regnskabspraksis er passende,
om de af ledelsen udgvede regnskabsmaessige skgn er rimelige samt en vurdering af den samlede praesentation af
&rsrapporten.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at rsrapporten giver et retvisende billede af koncernens og modersel skabets aktiver, pas-
siver og finansielle tilling pr. 31. december 2006 samt af resultatet af koncernens og modersel skabets aktiviteter
og pengestramme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2006 i overensstemmelse med International Finan-
cial Reporting Standards som godkendt af EU for sd vidt angdr koncernregnskabet, i overensstemmelse med &rs-
regnskabsloven for sd vidt angdr arsregnskabet for modersel skabet samt i gvrigt i overensstemmelse med danske
oplysningskrav til arsrapporter for barsnoterede selskaber.

Kgbenhavn, den 28. februar 2007

KPMG C.Jespersen Grant Thornton

Statsautoriseret Revisionsinteressentskab Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Poul Erik Olsen Bo Leinum Jan Grothen Christian F. Jakobsen
statsaut. revisor statsaut. revisor Statsaut. revisor Statsaut. revisor
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L edelsesberetning

Selskabsoplysninger

Victor Internationa A/S

Lyngbyvej 70

2100 Kgbenhavn &

Telefon: 39181870
Telefax: 39181070
E-mail: ple@hmj-group.dk
CVR-nr.: 10268311
Stiftet: 7. april 1916
Hjemsted: K gbenhavn
Bestyrelse

Anders Jargen Hillerup (formand)
Jakob Lund Poulsen
Henrik Meisner-Jensen

Direktion

Preben Lerche

Revision

KPMG C.Jespersen Grant Thornton
Borups Allé 177 Stockholmsgade 45
2000 Frederiksberg 2100 Kgbenhavn &

Poul Erik Olsen og Bo Leinum Jan Grothen og Christian F. Jakobsen

Generalforsamling
Ordinaa generalforsamling afholdes 10. april 2007 pa sel skabets adresse.
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L edelsesberetning
| degrundlag og mal

Idegrundlag

Selskabets idegrundlag er at investerei fast gjendom i ferie- og fritidssektoren samt hertil
knyttede aktiviteter. Selskabets investeringer er sdledes ikke kun passiv pengeplacering, men
strategiske, idet de skal vagre i overensstemmel se med ovennaeynte idegrundlag.

Selskabet har i overensstemmel se med idegrundlaget investeret i ferieejendommei Frankrig.

For savidt angar selskabets ejendomsinvesteringer er det |edel sen magtpaliggende at under-
strege, at Victor International A/S kun gnsker at investere i faste egendomme, der kan karak-
teriseres som indiskutabelt velbeliggende og sunde jendomme. Som g endomssel skab er
profilen derfor forsigtig med et moderat, men dog i markedet tilfredsstillende afkast.

Langsigtet malsagtning

Victor International A/S-koncernens langsigtede malsagning er at gge markedsveadien af
koncernen gennem opkeb af nye ejendomme samt tilpasning af e endommenes struktur til
markedets udvikling herunder eventuelt ved at skabe givtige nicheprodukter.

Aret i hovedtrask

Aretsresultat

Koncernen har i 2006 realiseret et resultat efter skat pa 139 tEUR, hvilket er 205 tEUR
mindre end i 2005. Det mindre resultat skyldes primaat, at salg af gendomme i 2005 gav en
regnskabsmaessig avance pa 321 tEUR, hvor der i 2006 ikke er solgt ejendomme. Som falge
af ggendomssalget i 2005 er der lavere netto lejeindtasgter i 2006. Modsvarende er der i 2006
mindre netto finansielle udgifter som falge af bedre likviditet samt engangsbesparelser pa
omkostninger.

Resultatet er som falge af ovennaavnte lidt bedre end forventet og anses for tilfredsstillende.

Driften og investeringer

Driften er forlgbet som forventet og udlejningen har vagret pa det estimerede niveau for sel-
skabets ejendomme Baccara | og Il samt Le Joker alle beliggende i det franske skisports-
omréde La Plagne - betegnet Domaine Skiparadise. Der har i 2006 som forventet ikke vagret
afholdt veesentlige vedligeholdel sesarbejder pa ggendommene, da de i det foregaende & har
gennemgaet en starre renovering.

Ejendommene Nereides og Themis blev i 2005 solgt med en regnskabsmaessig fortjeneste pa
321 tEUR. Det ved salget frigjorte belgb er fortsat anbragt i kontanter.
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L edelsesber etning

Selskabet har administrationsaftale med moderselskabet HMJ Holding A/S og et datter-
selskab af HMJ Holding A/S.

Finansiellerisici
Koncernens hovedaktiviteter ligger i Frankrig, hvorfor koncernens funktionelle valuta er
EUR. Under hensyntagen hertil aflaegges arsrapporteni EUR.

Koncernen er som faglge af dels sin finansiering af jendommene, som foregér i Frankrig,
dels den likvide beholdning, som er anbragt i Danmark, eksponeret over for aandringer i
renteniveau. Moderselskabet er som fglge af sin drift, investeringer og finansiering, som
foregar i Danmark, eksponeret over for aandringer i valutakurser og renteniveaul.

M odersel skabets poster omfatter ud over den funktionelle valuta ogsd DKK. Der har i beret-
ningsperioden vaget en netto eksponering i denne valuta og der forventes fortsat at vaare en
netto eksponering i DKK. Under hensyntagen til de begraansede kursudsving mellem EUR
og DKK har selskabet valgt ikke at anvende finansielle instrumenter til sikring af denne
netto eksponering.

Generdllerisici

Der er indgdet en gensidig uopsigelig lejekontrakt frem til 2014 med Pierre & Vacances
Tourisme vedragrende udlejning af gjendommene Baccara | og Il samt Le Joker. Pierre &
Vacances Tourisme har stillet depositum pa 400 tEUR, svarende til 6 maneders Igje for ale
gendomme.

Vaadien af koncernens jendomme kan selvsagt pavirkes af fluktuationerne pa gjendoms-
markedet.

Egne aktier
Koncernen har i henhold til generalforsamlingens bemyndigelse ret til at erhverve maksimalt
nom. 3.500 tDKK (470 tEUR) egne aktier, svarendetil 10 % af aktiekapitalen.

Koncernens beholdning af egne aktier har hele regnskabsaret 2006 udgjort 69.964 stk. aktier,
nom. 3.498 tDKK (470 tEUR), hvorved bemyndigel sen er udnyttet fuldt ud.

Begivenheder efter regnskabsarets afsutning

Der er efter regnskabsarets afsutning ikke indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning
for arsregnskabet for 2006.



Victor International A/S
Arsrapport 2006
CVR-nr. 10268311

L edelsesber etning

Regnskabsaflseggel se

Koncernregnskabet aflaggges efter International Financia Reporting Standards (IFRS), som
godkendt af EU.

Moderselskabet aflasgger fortsat arsregnskab efter arsregnskabsloven. Kgbenhavns Fonds-
bars har givet selskabet fritagelse for anvendelse af danske regnskabsvejledninger ved regn-
skabsaflaeggel sen.

Corporate Gover nance

Selskabets ledelse har behandlet Narby-udvalgets anbefalinger om Corporate Governance
fra december 2001.

Ledelsen har forholdt sig i detaljer i &rsrapporten for 2006 til Nerby-udvalgets rapport om
Corporate Governance (jvnf. note 21). Det er ledel sens hensigt |gbende at felge udviklingen
pa dette omrade og internt sikre, at selskabet lever op til de gaddende krav, sa laange dette
ikke pavirker selskabets udvikling og indtjening negativt.

Selskabets ledelse bestradber sig pa at efterleve de etiske og moralske normer, som rap-
portens anbefalinger er baseret pa

Fremtiden

Salg af giendomme i de udenlandske dattersel skaber i 2005 frigjorde likviditet, som fortsat er
i behold. Likviditeten vil blive anvendt i overensstemmel se med sel skabets strategi — nemlig
ved investering i fast ejendom. Markedet holdes under fortsat observation med henblik paen
gunstig kabesituation, men for nagvearende foreligger der ingen aktuelle investeringsmulig-
heder.

For 2007 forventes et resultat efter skat pa niveau med 2006, forudsat at det internationale
renteniveau ikke undergar drastiske aandringer.
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L edelsesber etning

Koncer noversigt

M oder selskab Victor International A/S
CVR-nr.1026 83 11
Nom. 35.000 tDKK (4.704 tEUR)

Konsoliderede
dattervirksomheder Victorial ApS

100 % CVR-nr. 19 26 65 40
Nom. 200 tDKK (27 tEUR)

SCI Victorial
100 % Frankrig
Nom. 6.836 tEUR

SCI Coches Invest
100 % Frankrig
Nom. 7.724 tEUR

SA Coches Invest
100 % Frankrig
Nom. 119 tEUR

SAS Marianne Invest A-D
100 % Frankrig, 4 selskaber,
i at nom. 413 tEUR

SAS Marianne Plagne A-C
100 % Frankrig, 3 selskaber,
i at nom. 474 tEUR

Lejeindtaggter fra de ejendomme, der er investeret i, indgar i de franske selskaber SCI Victo-
rial og SCI Coches Invest.
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L edelsesberetning

Hoved- og nggletal for koncernen

[ tEUR 2006 2005 2004 2003 2002 |
Hovedtal
Nettoomsagning 816 895 1.047 963 949
Andre driftsindtaggter 0 321 557 0 0
Resultat af primaa drift 404 749 1.212 642 698
Resultat af finansielle poster -210 -328 -274 -238 -299
Ordinaat resultat far skat 194 421 938 404 399
Aretsresultat 139 344 917 403 398
Langfristede aktiver 10.302 11.244 15.562 12.408 12.398
Kortfristede aktiver 4.190 3.302 977 233 247
Aktiver i alt 14.492 14.546 16.539 12.641 12.645
Aktiekapital 4.704 4.704 4.704 4.704 4.704
Egenkapital 7.957 7.818 7.474 6.557 6.154
Langfristede forpligtel ser 6.057 6.265 8.335 4.967 5.474
Kortfristede forpligtel ser 478 463 730 1117 1.017
Pengestram fra driftsaktivitet 414 871 -14 4381 785
Pengestram frainvesteringsaktivitet 725 4.398 -2.747 -104 0
Heraf til investering i materielle aktiver 0 4.398 -2.582 -104 0
Pengestram fra finansieringsaktivitet -280 -2.425 2.976 -365 -823
Arets pengestrgm 859 2.844 215 12 -38
Nggletal
Resultat samt udvandet resultat pr. aktie, EUR 0,9 11 1,3 0,6 0,6
Indre vazrdi pr. aktie, EUR 15 14 14 12 11
Egenkapitalandel (soliditet) 57 % 56 % 49 % 56 % 52 %
Egenkapitalforrentning 6 % 8% 6 % 7% 8%

\ Gennemsnitligt antal ansatte 1 1 1 1 1

Nggletallene er beregnet efter Finansanalytikerforeningens "Anbefalinger og Nagletal 2005". Koncer-
nens gendomme indgér ved nggletal sberegningen til en beregnet dagsvaardi opgjort pa baggrund af et

beregnet driftsafkast pa 6% pr. ar, jfr. opgerelsen pa nasste side.
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L edelsesber etning

Hoved- og nggletal for koncernen

\ tEUR 2006 2005 2004 2003 2002
Lejeindtaagt til analyseformal 816 794 1.047 963 949
Driftsomkostninger inkl. normale vedligehol del ses-

omkostninger -100 -96 -152 -185 -179
Driftsafkast 716 698 895 778 770
Dagsveadi af gendomme 11.936 11.633 16.039 12.960 12.827
Bogfert veadi af endomme -10.302  -10.528  -14.856  -11.867  -11.866
Regulering af g endommetil dagsveer di 1.634 1.105 1.183 1.093 961
Reguleringen medfarer falgende resultat og egen-

kapital til analyseformal.

Resultat til analysefor mal:

Arets resultat ifelge resultatopgerel sen *) 139 23 360 403 339
Regulering af g endomme til dagsvaadi, ultimo 1.634 1.105 1.183 1.093 961
Regulering af g endomme til dagsvaadi, primo **) -1.105 -247 -1.093 -961 -748
Arets udskudte skat vedr. regulering -111 -182 -52 0 0
Resultat til analysefor mal 557 699 398 535 552
Gennemsnitlig egenkapital til analysefor mal:

Egenkapital til analyseformal, primo 8.689 8.605 7.650 7.115 6.504
Egenkapital, ultimo 7.957 7.818 7.474 6.557 6.154
Regulering af ggendommetil dagsvaadi 1.634 1.105 1.183 1.093 961
Udskudt skat af vaerdiregulering -345 -234 -52 0 0
Egenkapital til analyseformdl, ultimo 9.246 8.689 8.605 7.650 7.115
Gennemsnitlig egenkapital til analysefor mal 8.967 8.647 8.127 7.383 6.810
Passiver til analysefor mal, ultimo:

Passiver, ultimo 14.492 14.546 16.539 12.641 12.645
Regulering af gendomme til dagsvaadi 1.634 1.105 1.183 1.093 961
Passiver til analyseformal, ultimo 16.126 15.651 17.722 13.734 13.606

*) For 2002 er engangsindtasgt pa 59 tEUR fratrukket.

*) For 2004 er engangsindtaegt pd 557 tEUR fratrukket.

*) For 2005 er engangsindtaegt pa 321 tEUR fratrukket.

**)  For 2005 er tallet reguleret for solgte g endomme.
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Koncern- og arsregnskab 1. januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis

Koncernregnskabet aflaggges i overensstemmelse med International Financia Reporting
Standards (IFRS) som godkendt af EU. Arsregnskabet for moderselskabet aflasgges i over-
ensstemmelse med arsregnskabs ovens bestemmelser for klasse D-virksomhed for bgrsnote-
rede selskaber. Arsrapporten aflasgges herudover i overensstemmelse med yderligere danske
oplysningskrav til arsrapporter for bersnoterede sel skaber.

Y derligere danske oplysningskrav til arsrapporter er for koncernen fastlagt i IFRS-bekendt-
garelsen udstedt i henhold til arsregnskabsloven samt af Kgbenhavns Fondsbers og for
modersel skabet fastlagt i rsregnskabsloven samt af K gbenhavns Fondsbars.

Koncernregnskabet opfylder tillige International Financial Reporting Standards (IFRS) ud-
stedt af IASB.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

Arsrapporten aflsgges i EUR idet det er koncernens funktionelle val uta.

K oncer nregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Victor International A/S samt dattervirk-
somheder, hvori Victor International A/S har bestemmende indflydelse pa virksomhedens fi-
nansielle og driftsmaessige politikker for at opna afkast eller andre fordele fra dens aktivite-
ter. Bestemmende indflydelse opnés ved direkte eller indirekte at €je eller rade over mere
end 50 % af stemmerettighederne eller pa anden made kontrollere den pagad dende virksom-
hed.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af modersel skabets og de enkelte dat-
tervirksomheders regnskaber opgjort efter koncernens regnskabspraksis, elimineret for kon-
cerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne mellemvagrender og udbyt-
ter samt realiserede og urealiserede fortjenester ved transaktioner mellem de konsoliderede
virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra overtagel ses-
tidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatop-
gerelse frem til afstéel sestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede,
solgte eller afviklede virksomheder.

Omregning af fremmed valuta

For hver af de rapporterende virksomheder i koncernen fastsadtes en funktionel valuta. Den
funktionelle valuta er den valuta, som benyttes i det primaae gkonomiske miljg, hvori den
enkelte rapporterende virksomhed opererer. Transaktioner i andre valutaer end den funktio-
nelle valuta er transaktioner i fremmed valuta.
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K oncern- og arsregnskab 1. januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til den funktionelle valuta
efter transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstér mellem transaktionsdagens
kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtasgter
eller omkostninger.

Tilgodehavender, gadd og andre monetaae poster i fremmed valuta omregnes til balance-
dagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgo-
dehavendets eller gaddens opstaen eller kursen i den seneste &rsrapport indregnes i resultat-
opgarelsen under finansielle indtasgter og omkostninger.

Resultatopger elsen

Nettoomssgtning

Nettoomsagning vedrarer Igeindtaggter ved udlgining af koncernens egendomme. Nettoom-
sagningen indregnesi resultatopgarelseni takt med, at den indtjenes.

Administrationsomkostninger

| admini strationsomkostninger indregnes omkostninger, der er afholdt i aret til ledelse og
administration, herunder omkostninger til det administrative personale, kontoromkostninger
samt afskrivninger og vedligehol del sesomkostninger.

Andredriftsindtaegter

Andre driftsindtasgter omfatter avance ved afhaendel se af ¢ endomme.

Resultat af kapitalandelei dattervirksomheder

I modervirksomhedens resultatopgerel se indregnes den forholdsmasssige andel af de enkelte
dattervirksomheders resultat far skat efter fuld eliminering af intern avance/tab. Anddl i dat-
tervirksomhedernes skat indregnes under skat af ordinaat resultat.

Finansielleindtaegter og omkostninger

Finansielle indtagter og omkostninger indeholder renter, kursgevinster og -tab vedragrende
vaadipapirer, gadd og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og
forpligtelser.
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K oncern- og arsregnskab 1. januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis

Skat af aretsresultat

Victor International A/S er sambeskattet med alle danske dattervirksomheder samt gvrige
danske selskaber i HMJ-koncernen. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de
sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster. Selskaber, der anven-
der skattemaessige underskud i andre selskaber, betaler sambeskatningsbidrag til HMJ Hol-
ding A/S svarende til skattevaadien af de udnyttede underskud, mens selskaber, hvis skatte-
maessige underskud anvendes af andre sel skaber, modtager sambeskatningsbidrag fra moder-
selskabet HMJ Holding A/S svarende til skattevaardien af de udnyttede underskud (fuld for-
deling).

Arets skat, der bestér af arets aktuelle skat og aadring i udskudt skat, indregnes i resultat-
opgerelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med
den del, der kan henfarestil posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

Materielle aktiver
Grunde og bygninger malestil kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen
indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til brug.

Efterfaolgende omkostninger, f.eks. ved istandsadtelse af bygninger, indregnes i den regn-
skabsmaessige vaadi af det pagad dende aktiv, ndr det er sandsynligt, at afholdelsen vil med-
fare fremtidige gkonomiske fordele for koncernen. Alle andre omkostninger til almindelig
reparation og vedligeholdelse indregnesi resultatopgerel sen ved afhol del sen.

Der foretages lineage af skrivninger over den forventede brugstid, baseret pa fglgende vurde-
ring af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger Ba
|standsadtelse af bygninger 10 &r

Der afskrivesikke pa grunde.
Afskrivninger indregnesi resultatopgerel sen under administrationsomkostninger.
Materielle aktiver nedskrives til genindvindingsvaardien, safremt denne er lavere end den

regnskabsmaessige vaardi. Der foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv henholdsvis
grupper af aktiver, ndr der er indikationer pa veadiforringel se.
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K oncern- og arsregnskab 1. januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis

Fortjeneste og tab ved afhamndelse af materielle aktiver opgeres som forskellen mellem
salgsprisen med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veadi pa salgs-
tidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindtaggter
eller andre driftsomkostninger.

Kapitalandelei dattervirksomheder
Kapitalandele i dattervirksomheder males efter den indre vaardis metode.
Kapitalandele i dattervirksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virk-

somhedernes indre vaadi opgjort efter modersel skabets regnskabspraksis med fradrag eller
tillagg af urealiserede koncerninterne avancer og tab.

Dattervirksomheder med negativ indre vaadi males til O kr., og et eventuelt tilgodehavende
hos disse virksomheder nedskrives i det omfang tilgodehavendet er uerholdeligt. | det om-
fang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at dagkke en underbalance
der overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende bel gb under hensatte forpligtel ser.

Ved kab af dattervirksomheder anvendes overtagel sesmetoden.

I nvesteringsbeviser

Investeringsbeviser optages til dagsveardi. Kursregulering indregnes i resultatopgarel sen
under finansielle indtaegter.

Tilgodehavender

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

Egne kapitalandele

Anskaffelses- og af stéel sessummer samt udbytte for egne kapitalandele indregnes direkte pa
overfert resultat under egenkapitalen. Gevinster og tab ved salg indregnes sdledes ikke i re-
sultatopgarelsen. Kapitalnedsadtelse ved annullering af egne kapitalandele reducerer sel-
skabskapitalen med et belgb svarende til kapitalandelenes nominelle vaardi.
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K oncern- og arsregnskab 1. januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnesi balancen som beregnet
skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkom-
Ster.

Udskudt skat méles efter den bal anceorienterede gad dsmetode af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaardi af aktiver og forpligtelser. | de tilfadde,
hvor opgerelse af skatteveardien kan foretages efter aternative beskatningsregler, males ud-
skudt skat pa grundlag af den af ledelsen planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvik-
ling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveardien af fremfarselsberettigede skattemaessige
underskud, indregnes under andre langfristede aktiver med den veardi, hvortil de forventes at
blive anvendt, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i ud-
skudte skatteforpligtelser. Der foretages regulering af udskudt skat vedrgrende foretagne
elimineringer af urealiserede koncerninterne avancer og tab.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der
med balancedagens lovgivning vil vaae gaddende, n&r den udskudte skat forventes udlgst
som aktuel skat. ZEndring i udskudt skat som falge af andringer i skattesatser indregnesi re-
sultatopgerel sen.

Finansielle gaddsforpligtel ser

Gadd til realkreditinstitutter og kreditinstitutter indregnes ved lanoptagelse til det modtagne
provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. | efterfglgende perioder males
de finansielle forpligtel ser til amortiseret kostpris, svarende til den kapitaliserede vaadi ved
anvendelse af den effektive rente, sdledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle
vaadi indregnes i resultatopgerel sen over laneperioden.

@vrige gaddsforpligtelser malestil nettorealisationsveadi.

Pengestr gmsopger else

Pengestramsopgarelsen viser koncernens pengestremme fordelt pa drifts-, investerings- og
finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved arets
begyndelse og slutning.

Likviditetsvirkningen af keb og salg af virksomheder vises separat under pengestrgmme fra
investeringsaktivitet. 1 pengestramsopgerelsen indregnes pengestrgmme vedrgrende kabte
virksomheder fra anskaffel sestidspunktet, og pengestrgmme vedrgrende solgte virksomheder
indregnes frem til salgstidspunktet.
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K oncern- og arsregnskab 1. januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis

Pengestrgm fra driftsaktivitet

Pengestramme fra driftsaktivitet opgeres som koncernens andel af resultatet reguleret for
ikke-kontante driftsposter, aandring i driftskapital samt betalt sel skabsskat.

Pengestrgm til investeringsaktivitet

Pengestramme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kagb og salg af
immaterielle, materielle og finansielle aktiver.

Pengestr gm fra finansieringsaktivitet

Pengestramme fra finansieringsaktivitet omfatter aandringer i starrelse eller sammensagning
af koncernens aktiekapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1an, afdrag
pa rentebagrende gadd samt betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger samt kortfristede vaardipapirer med en |gbetid under
3 maneder, og som uden hindring kan omsadtes til likvide beholdninger, og hvorpa der kun
er ubetydeligerisici for vaardiaandringer.

Segmentoplysninger

Der gives ikke segmentoplysninger, da koncernens eneste aktivitet er at gje og udlgje gen-
dommei Frankrig.
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K oncern- og arsregnskab 1. januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis

Nggletal

Nggletal er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings "An-

befalinger og Nagletal 2005".
Dei hoved- og nggletalsoversigten anfarte nagletal er beregnet siledes:

Resultat pr. aktie Resultat til analyseformal
Gennemsnitligt udestdende antal aktier

Indre veadi pr. aktie Egenkapital til analyseformal, ultimo
Antal udestdende aktier

Egenkapitalandel (soliditet) Egenkapital til analyseformal, ultimo x 100
Passiver til analyseformd, ultimo

Egenkapitalforrentning Resultat til analyseformal x 100
Gennemsnitlig egenkapital til analyseformal
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Koncern- og arsregnskab 1. januar - 31. december

Resultatopger else

Koncern Modervirksomhed
tEUR Note 2006 2005 2006 2005
Nettoomsaetning 2 816 895 0 0
Bruttoresultat 816 895 0 0
Administrationsomkostninger 34 -412 -467 -142 -158
Resultat fgr andredriftsindtasgter 404 428 -142 -158
Andre driftsindtesgter 5 0 321 0 0
Resultat af primaar drift 404 749 -142 -158
Resultat for skat i dattervirksomheder 6 - - 470 691
Finansielle indtaegter 8 101 28 93 59
Finansielle omkostninger 9 -311 -356 -227 -171
Resultat far skat 194 421 194 421
Skat af arets resultat 6,10 -55 =77 -55 =77
Aretsresultat 139 344 139 344
Resultat samt udvandet resultat pr. aktie,
EUR 09 11

Fordlag til resultatdisponering
tEUR
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaardis metode 399 614
Overfart resultat -260 -270

139 344
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Koncern- og arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance
Koncern Modervirksomhed

tEUR Note 2006 2005 2006 2005
AKTIVER
Langfristede aktiver
Materielle aktiver
Grunde og bygninger 11 10.302 10.528 0 0

10.302 10.528 0 0
Andrelangfristede aktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder 6 0 0 11.809 11.410
Investeringsbeviser 7 0 716 0 0

0 716 11.809 11.410

Langfristede aktiver i alt 10.302 11.244 11.809 11.410
Kortfristede aktiver
Tilgodehavender
Sambeskatningstilskud 10,14 16 0 16 0
Andre tilgodehavender 254 241 4 0
Likvide beholdninger 3.920 3.061 3.920 3.061
Kortfristede aktiver i alt 4.190 3.302 3.940 3.061
AKTIVERI ALT 14.492 14.546 15.749 14.471
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Balance

tEUR

PASSIVER

Egenkapital

Aktiekapital

Nettoopskrivning efter den indre vaardis
metode

Overfert resultat

Egenkapital i alt

Forpligtelser
Langfristede forpligtelser
Udskudt skat
Prioritetsgadd

Deposita

Kortfristede forpligtelser

Kortfristet del af langfristede forpligtel ser
Gadd til tilknyttede virksomheder

Anden gadd

Forpligtelser i alt
PASSIVER | ALT

Eventualforpligtelser og
Sikker hedsstillel ser
Oplysning om naertstaende parter og
transaktioner med disse
Bestyrelse og direktion

Noter uden henvisning

Koncern Modervirksomhed
Note 2006 2005 2006 2005
12
4,704 4,704 4,704 4,704
0 0 4411 4,012
3.253 3114 -1.158 -898
7.957 7.818 7.957 7.818
6,10 168 97 0 0
13 5.489 5.768 0 0
400 400 0 0
6.057 6.265 0 0
13 273 262 0 0
13 0 0 7.724 6.581
205 201 68 72
478 463 7.792 6.653
6.535 6.728 7.792 6.653
14.492 14.546 15.749 14.471
15
18
22
1, 19-21

20



Victor I nternational A/S

Egenkapitalopger else
Koncern

tEUR

Egenkapital 1. januar 2005
Arets resultat

Egenkapital 1. januar 2006
Arets resultat

Egenkapital 31. december 2006

Egenkapitalopger else

Modersel skab

tEUR

Egenkapital 1. januar 2005
Arets resultat

Egenkapital 1. januar 2006
Arets resultat

Egenkapital 31. december 2006

Aktiekapitalen er registreret i

Arsrapport 2006
CVR-nr. 10268311

Aktie- Overfart
kapital resultat | alt
4.704 2.770 7.474
0 344 344
4.704 3.114 7.818
0 139 139
4.704 3.253 7.957
Nettoop-
skrivning
efter indre
Aktie- vagdis Overfart
kapital metode resultat | alt
4.704 3.398 -628 7.474
0 614 -270 344
4.704 4.012 -898 7.818
0 399 -260 139
4.704 4.411 -1.158 7.957

DKK.
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Pengestr gmsopger else

tEUR

Resultat af primae drift
Reguleringer
AEndringer i driftskapital

Pengestram fra drift fer finansielle poster
Renteindtaggter, modtaget
Renteomkostninger, betalt

Pengestram fra ordinae drift fer skat
Betalt selskabsskat

Pengestram fra driftsaktivitet

Salg af materielle aktiver
Salg af andre langfristede aktiver

Pengestr am fra investeringsaktivitet

Afdrag pagadd
Deposita

Pengestr am fra finansieringsaktivitet

Arets pengestrgm

Likvider, primo

Likvider, ultimo

Koncern

Note 2006 2005
404 749
16 226 -70
17 -8 532
622 1211
92 17
-300 -356
414 872
14 0 -1
414 871
0 4.398
725 0
725 4.398
-280 -2.290
0 -135
-280 -2.425
859 2.844
3.061 217
3.920 3.061

Pengestramsopgerel sen kan ikke direkte udledes af resultatopgerel se og balance for koncer-

nen.
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Oversigt over noter
Note

1

10

11

12

13

14

15

16

17

18

19

20

21

22

Regnskabsmaessige skan og vurderinger
Nettoomsadning
Omkostninger
Honorar til generalforsamlingsval gte revisorer
Andre driftsindtaggter
Kapitalandele i dattervirksomheder
Investeringsbeviser
Finansielle indtaggter
Finansielle omkostninger
Skat
Grunde og bygninger
Egenkapital
Prioritetsgadd samt gadd til tilknyttede virksomheder
Tilgodehavende sambeskatningstilskud
Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillel ser
Reguleringer
AeEndringer i driftskapital
Naatstéende parter
Efterf@ gende begivenheder
Ny regnskabsregulering
God sel skabsledel se (Corporate Governance)

Bestyrelse og direktion

Side

24

24

24

25

25

25

26

26

26

27

28

28

29

30

30

30

30

31

31

31

32

33
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Noter
Regnskabsmaessige skan og vur deringer

Skansmaessig usikker hed

Ved opgerelsen af den regnskabsmaessige vaadi af visse aktiver og forpligtel ser kraaves skan
over, hvorledes fremtidige begivenheder pavirker vaardien af disse aktiver og forpligtelser pa
balancedagen. Sken, der er vaesentlige for regnskabsaf|ssggel sen, foretages blandt andet ved
opgarelsen af den regnskabsmaessige vaadi af gendomme, herunder opgerelse af af- og ned-

skrivninger.

Nettoomsaetning

tEUR
Lejeindtaegter

Koncern Modervirksomhed
2006 2005 2006 2005
816 895 0 0

Koncernen har kun et segment omfattende udlejningsaktiviteter i Frankrig, hvorfor der ikke

gives yderligere segmentoplysninger.

Omkostninger

tEUR

Per sonaleomkostninger
Honorar til modersel skabets bestyrelse
Vederlag til direktion

Personaleomkostninger indregnesi
admini strationsomkostninger.

Selskabet har i 2006 og 2005 kun haft en ansat.

Afskrivninger
Materielle aktiver

Afskrivninger indregnes i administrationsomkost-

ninger.

Koncern Modervirksomhed
2006 2005 2006 2005
27 27 27 27
32 32 32 32
59 59 59 59
226 251 0 0

24



Victor International A/S
Arsrapport 2006
CVR-nr. 10268311

Noter
Koncern Modervirksomhed
tEUR 2006 2005 2006 2005
Honorar til generalforsamlingsvalgte revisor er
Samlet honorar til KPMG 51 63 29 28
Samlet honorar til Grant Thornton 4 4 4 4
Revision, KPMG 45 58 23 23
Revision, Grant Thornton 4 4 4 4
Andredriftsindtaegter
Avance ved salg & gendom 0 321 0 0
Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. januar 7.398 7.398
Aretstilgang 0 0
Kostpris 31. december 7.398 7.398
Vaadireguleringer 1. januar 4.012 3.398
Arets resultat 470 691
Skat af arets resultat -71 -77
Vaadireguleringer 31. december 4411 4.012
Regnskabsmaessig vaer di 31. december 11.809 11.410
Sel- Ordinaat
Ejer- skabs- Egen- resultat Arets
Navn Hjemsted andel kapital kapital far skat resultat
tEUR tEUR tEUR tEUR
Victorial ApS Kgbenhavn 100 % 27 36 1 1
SCI Victoria 1 Frankrig 100 % 6.836 5.688 232 232
SCI Coches Invest Frankrig 100 % 2.698 4.352 208 137
SAS Marianne Invest A Frankrig 100 % 95 233 4 4
SAS Marianne Invest B Frankrig 100 % 98 239 5 5
SAS Marianne Invest C Frankrig 100 % 144 288 5 5
SAS Marianne Invest D Frankrig 100 % 76 206 4 4
SAS Marianne Plagne A Frankrig 100 % 192 272 6 6
SAS Marianne Plagne B Frankrig 100 % 118 200 3 3
SAS Marianne Plagne C Frankrig 100 % 164 250 5 5
SA Coches Invest Frankrig 100 % 119 45 -3 -3
11.809 470 399
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Noter

tEUR

I nvesteringsbeviser
Kostpris 1. januar
Arets afgang

Kostpris 31. december

Vaadireguleringer 1. januar
Arets vaadiregulering
Arets afgang

Veaadireguleringer 31. december

Regnskabsmaessig vaer di
31. december

tEUR
Finansielle indtasgter

Victor International A/S

Arsrapport 2006
CVR-nr. 102683 11

Koncern
2006 2005
629 629
-629 0
0 629
87 77
0 10
-87 0
0 87
0 716

Renteindtaggter fratilknyttede virksomheder

Renteindtaggter pa likvide midler

Vagdiregulering painvesteringsbeviser
Realiseret kursgevinst painvesteringsbeviser

Valutakursgevinster

Finansielle omkostninger

Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder
Renteomkostninger til gaddsforpligtel ser

Valutakurstab

Koncern Modervirksomhed
2006 2005 2006 2005

0 0 0 41
92 17 92 17
0 10 0 0
9 0 0 0
0 1 1 1
101 28 93 59
0 0 -226 -165
-311 -350 0 0
0 -6 -1 -6
-311 -356 =227 -171
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Noter

tEUR

Skat

Skat af &rets resultat fremkommer sdledes:
Aktuel skat

Sambeskatningstilskud

AEndring i udskudt skat

Skat af arets resultat kan forklares séledes:

Beregnet 28 % (2005: 28 %) skat af resultat for skat

Anvendelse af skattemaessige underskud g indregnet
i tidligere & samt underskud € aktiveret

Regulering af beregnet skat i udenlandske virksom-
heder i forhold til 28 % (2005: 28 %)

Effektiv skatteprocent

Koncern Modervirksomhed

2006 2005 2006 2005
0 0 0 0
16 0 16 0
-71 -77 -71 =77
-55 =77 -55 =77
-55 -118 -55 -118
27 81 27 81
-27 -40 -27 -40
-55 =77 -55 -77
28,4 % 18,2 % 28,4 % 18,2 %

Der pahviler koncernen en netto udskudt skat vedrarende gjendomme pa 168 tEUR (31. de-
cember 2005 97 tEUR.). Herudover har koncernen og moderselskabet udskudte skatteakti-
ver, der ikke indregnes i balancen pa ca. 705 tEUR (31. december 2005: 711 tEUR) omfat-
tende skattemaessige underskud samt forskelle pa den skattemasssige og regnskabsmaessige
vagdiansadtelse af ggendommene i en rackke datterselskaber. Pa nuvagrende tidspunkt sken-
nes sandsynlighed for realisation af skatteaktiver for usikkert, idet anvendel sesmulighederne
er begramset, hvorfor aktivet ikke indregnesi drsregnskabet.

Victor International A/S er sambeskattet med dattersel skabet Victoria 1 ApS samt andre dan-

ske selskaber i HM J-koncernen.
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Noter

Koncern
tEUR 2006 2005
Grunde og bygninger
Kostpris 1. januar 11.214 15.330
Afgang 0 -4.116
Kostpris 31. december 11.214 11.214
Afskrivninger 1. januar 686 474
Afskrivninger 226 251
Afskrivning vedr. afgang 0 -39
Afskrivninger 31. december 912 686
Regnskabsmaessig veer di 31. december 10.302 10.528
Bygninger afskrives over 33a 33a
| standsaditel se af bygninger af skrives over 10& 10 &

For savidt angar oplysning om dagsvaardi af € endomme m.v. henvisestil hoved- og nagletal
for koncernen pa side 9 og 10.

Egenkapital

Aktiekapitalen, der har vagret uaandret de sidste 5 ar, bestar af 700.000 aktier a 50 DKK sva-
rende til 700.000 aktier a 6,72 EUR. For hver aktie gives ret til 1 stemme. Ingen aktier er
tillagt saarlige rettigheder. Som omregningskurs er anvendt kursen pr. 1. januar 2005.

Egne aktier
Nominel vaadi
Antal stk. (tEUR) % af selskabskapital
2006 2005 2006 2005 2006 2005

1. januar 69.964 69.964 470 470 10 10
Kab 0 0 0 0 0 0
Salg 0 0 0 0 0 0
Egne aktier 31. december 69.964 69.964 470 470 10 10

Victor International A/S-koncernen kan i henhold til generalforsamlingens bemyndigelse er-
hverve maksimalt nom. 3.500 tDKK (470 tEUR) egne aktier, svarende til 10 % af aktieka
pitalen.

Af beholdningen besiddes 66.650 stk. svarende til en nominel vaadi pa 3.333 tDKK
(448 tEUR) af dattervirksomheden SCI Victoria 1.
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Noter

Prioritetsgadd samt gadd til tilknyttede virksomheder
Der er i koncernen og modersel skabet falgende gadd:

Koncern
Rentesats, ultimo Gadd
Lan Valuta Fast/variabel 2006 2005 2006 2005
% % tEUR tEUR

Prioritetsgadd EUR Variabel 5,0 37 5.762 6.030
forfalden inden for 1 & 273 262
forfalden mellen 1 0g 5 & 1.203 1.060
forfalden senereend 5 & 4.286 4.708
Prioritetsgedd (regn-

skabsmaessig

veaer di/dagsveer di) 5.762 6.030
En rentestigning pa 1 %
medferer en gget rente-
udgift pa ca. tEUR 58 tEUR 60

Moderselskab
Effektiv rente Gadd
Lan Valuta Fast/variabel 2006 2005 2006 2005
tEUR tEUR

Gadd til tilknyttede virk-

somheder EUR Variabel 33 29 7.724 6.581
Gadd til tilknyttede virk-

somheder 7.724 6.581
En rentestigning pa 1 %
medfarer en gget rente-
udgift pa ca. tEUR 77 tEUR 66
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Noter
Koncern Modervirksomhed

tEUR 2006 2005 2006 2005
Selskabsskat/sambeskatningstilskud
Skyldig selskabsskat 1. januar 0 1 0 0
Arets sambeskatningstilskud inkl. dattersel skaber 16 0 16 0
Betalt sel skabsskat 0 -1 0 0
Tilgodehavende sambeskatningstilskud 31. de-

cember 16 0 16 0

Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for prioritetsgadden, der pr. 31. december 2006 andrager 5.762 tEUR (pr.
31. december 2005 udgjorde prioritetsgadden 6.030 tEUR), er der givet pant i SCI Victoria
1' og SCI Coches Invest' ggendomme, der pr. 31. december 2006 er bogfert til 10.302 tEUR
(31. december 2005 var der givet pant i ggendomme bogfert til 10.528 tEUR). Der er end-
videre givet transport i lejeindtaggterne.

Reguleringer
Koncern
tEUR 2006 2005
Tilbagefart avance 0 -321
Afskrivninger 226 251
226 -70
AEndringer i driftskapital
AEndring i tilgodehavender -13 519
AEndring i leverandaerer og anden gadd 5 13

532
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Noter

Neertstdende parter
Victor International A/Sindgar i koncernregnskabet for HMJ Holding A/S.

HMJHolding A/S og det franske selskab CLM SAS har bestemmende indflydel se.

| henhold til aktieselskabslovens § 28b, har HMJ Holding A/S og CLM SAS anmeldt at be-
sidde mere end 5 % af aktiekapitalen:

HMJHolding A/S, Lyngbyvej 70, 2100 Kgbenhavn @, 46,0 %
CLM SAS, 49 Rue Lauriston, 75116 Paris, Frankrig: 28,5 %
CLM SASer et af HMJHolding A/S kontrolleret selskab.

Victor International A/S' neatstdende parter med betydelig indflydelse omfatter tilknyttede
virksomheder, som omtalt i note 6.

Victor International A/S har administrationsaftale med moderselskabet HMJ Holding A/S
samt et datterselskab af HMJ Holding A/S. Koncernens udgifter til administration ifelge
disse aftaler udger 20 tEUR pr. &r.

Mellemvaaender med dattervirksomheder fremgér af modersel skabets balance.
Forrentning af mellemvagrender med dattervirksomheder fremgér af note 13.

Bortset fra koncerninterne transaktioner, der er elimineret i koncernregnskabet samt ssad-
vanligt ledelsesvederlag, jfr. note 3, har der i arets Igb ikke vaaret gennemfart transaktioner
med bestyrelse, direktion, ledende medarbejdere, vassentlige aktionagrer eller andre naat-
stéende parter.

Efterfalgende begivenheder

Der er efter arsafdutningen i koncernen ikke indtruffet vaesentlige haandelser efter 31. de-
cember 2006.

Ny regnskabsregulering

Der er ingen vedtagne, ikke-ikrafttradte |FRS-standarder eller fortolkningsbidrag (IFRIC) pr.
31. december 2006 af betydning for koncernen.
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Noter

God selskabsledelse

Selskabets ledelse har behandlet Nearby-udvalgets anbefalinger om God Selskabsledelse
(Corporate Governance) fra december 2001 og de reviderede anbefalinger fra august 2005.

Selskabets ledelse bestrasber sig pa at efterleve de etiske og moralske normer, som rap-
portens anbefainger er baseret pA Ledelsen falger gbende udviklingen pa dette omrade og
vil internt sikre, at selskabet lever op til de gaddende krav, sa laange dette ikke pavirker
selskabets udvikling og vaardiskabel se for aktionagrerne negativt.

Kgbenhavns Fondsbars vedtog i 2005 et sst anbefalinger for god selskabsledelse, som
selskaber skal forholde sig til under et falg eller forklar”-princip. Med udgangspunkt i dette
har selskabets ledelse valgt en anden praksis vedrarende falgende anbefalinger:

Bestyr elsens sammensagtning

| valget af bestyrelsesmedlemmer har HMJ Holding A/S som hovedaktionsa vaaet
opmagksom pa Kegbenhavns Fondsbars anbefalinger og lagt veegt pd, at det enkelte
medlem besidder betydelige faglige kompetencer og aktivt kan bidrage med sin viden og
erfaring til fordel for selskabets fortsatte vaadiskabelse. Bestyrelsen er ssaligt
opmagksom pa, a minoritetsaktionsgernes interesser varetages sidelgbende med
hovedaktionagrens. Selskabet har ikke en fast aldersgraanse for bestyrel sesmedlemmer.
Aldersgramsen beror pa en konkret vurdering.

L edelsesmedlemmer nes vederlag paindivid niveau

Bestyrelsens og direktionens vederlag er vist i rsrapporten. Bestyrelsen foretager arligt en
evaluering pa baggrund af dels det gennemfarte bestyrelsesarbejde og dels forudsedlige
opgaver for det kommende &r. Bestyrelsen evaluerer direktionen Igbende i forhold til
direktionens opgaver. Evaluering og vederlag ses som en helhed for bestyrelsen, hvorfor
det er valgt at vise den samlede sum for bestyrel sens vederlag.

Uafhaengighed i bestyrelsen

Over havdelen af bestyrelsens medlemmer er uafhaangige. | denne forbindelse udnytter
bestyrelsen de enkelte bestyrelsesmedlemmers saalige kompetencer. Dette gor at et
bestyrelsesmedlem i visse sammenhaange kan udfagre andet end bestyrelsesarbejde for
selskabet. Bestyrelsen er opmaarksom parisikoen for et eventuelt afhaangighedsforhold, og
holder dette under |gbende observation.

Bestyrelsesudvalg

Med baggrund i selskabets aktuelle struktur og markedsomrade er det besluttet ikke at
nedsadte bestyrelses- eller revisionsudvalg.
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Selskabets bestyrelses- og direktionsmedlemmer beklaeder felgende ledelseshverv i andre
danske aktiesel skaber bortset fra 100%-€jede dattervirksomheder:

Bestyrelse
Anders Jargen Hillerup,
formand

Jakob Lund Poulsen

Henrik Meisner-Jensen

Direktion
Preben Lerche, direktar

(BF) = bestyrel sesformand

Kontaktperson

A/S Skelbygaard (BM + D)

Th. Fl. Dahl's Familiefond (BF)

TJInvest A/S (BF) herunder dattersel skaberne TJ Entreprise
A/S, RP Entreprise A/S, Korsgaarden grus og stenvearker A/S
Hillerup Holding A/S (BF)

KarinacaA/S (BM)

Vanasgaard A/S (BM + D)

Barge Hinsch Fonden (BM)

Hippotigris A/S (BM)

L.T. Rental A/SogL.T. Rental G.m.b.H. (BM)

Medlem af Styrelsesradet for Nykredit A/S

Advokat i Kornerup Jensen & Lund Poulsen Advokater
Alexander Binzel ScandinaviaA/S (BM)

Selandia Industri- og Investeringsselskab A/S (BM)
Fabrikant S.A. Bgytler og Hustrus Legat (BM)

Medlem af advokatradet

Medlem af Domstol sstyrelsen

HMJHolding A/S (D) (BM)

HMJ Administration A/S (D) (BM)
HMJ Consult A/S (D) (BM)

HMJ France SAS (D)

HMJ St. Michel A/S

écart ski tours a/s (BM)
Ferieboligcentret A/S (BM)

FBC Travel A/S (BM)

FBC Leisure A/S (BM)

CLM SAS (D)

Ingen

(BM) = bestyrelsesmediem (D) = direkter

Forespargsler kan rettes til: Formand Anders J. Hillerup Telefon 86394142

Direktar Preben Lerche Telefon: 39181870

Telefax: 39181070
E-mail: ple@hmj-group.dk
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