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NYTANKNING 0G SAMARBEJDE

VORES VARDIER

Danmark har stadig en rig natur med store veerdi-
er og er et velstdende land, hvor forudsaetningerne
for at prioritere og passe pa naturen er til stede. Det
kraever dog mange ressourcer og betydelige gkono-
miske midler at bevare, beskytte og udvikle naturen.

Det ved vi i Aage V. Jensen Naturfond, hvor vi over
en lang arreekke har arbejdet for naturens sag og i
dag er den stgrste private besidder af naturarealer
i Danmark.

Det offentlige har tidligere varetaget en meget stor
del af naturforvaltningen i Danmark, men i de sene-
re ar er det fundet vanskeligere at afszette
tilstreekkelige midler til dette omrade. Sa
selvom der i dag er mange, der arbejder for

Det er det, Aage V. Jensen Naturfond arbejder for,
og vi tror p3, at det kan lade sig ggre. Det kraever, at
der sker en modernisering af den made, vi taenker
forvaltning af naturen pa i Danmark. Det kraever an-
dre mader at arbejde sammen pa og nye mader at
gribe selve forvaltningen af naturen an pa — det er
npdvendigt at veere nytaeenkende.

Denne modernisering gnsker Aage V. Jensen Natur-
fond at tage aktiv del i. Vi vil derfor sgge at ¢ge na-
turveerdien pa de arealer, som vi allerede ejer, vi vil
ogsa veere med til at skabe steerke partnerskaber og
nye samarbejdsformer, og vi vil endnu mere fokuse-

"1 Aage V. Jensen Naturfond gnsker vi aktivt

naturens sag og gor et stort arbejde, sa ma  at tage del i moderniseringen af den danske
vi desveerre konstatere, at naturtilstanden i naturforvaltning og at medvirke til at stvrke

Danmark er under pres. Derfor er der brug
for, at alle gode kreefter arbejder sammen,

grundlaget for etablering af nye samarbejds-

hvis indsatsen for naturen skal na et rimeligt konstellationer - til gavin for naturens Sag .

niveau.

Vivil bidrage til at skabe de rette rammer for, at bade
det offentlige, fonde, etablerede organisationer,
virksomheder og private skal kunne byde ind med
deres gkonomiske eller arbejdsmaessige indsats. Vi
har brug for en meget bredere indsats og et stgrre
engagement helt generelt, hvis vi skal beskytte og
fremme Danmarks store naturrigdom.
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ret stgtte en raekke nyttige projekter, der forbedrer
den danske naturtilstand og saetter naturen pa dags-
ordenen. Samtidig vil vi bidrage til at aktivere alle de
aktgrer, der har mulighed for at handle til fordel for
naturen. Det overordnede mal er at give alle i Dan-
mark mulighed for at opleve en rig natur — i dag og
i fremtiden.

Med udgangspunkt i visionen og missionen for Aage
V. Jensen Naturfond har vi en raekke veerdier, som
danner grundlaget for vores arbejde:

VI FORMIDLER

Vi mener, at kendskab til, indsigt i og forstaelse for
naturens rigdom er en forudsatning for, at natur-
vaerdier veerdsaettes.

VI VIL DEN RIGE NATUR

Vi foretager en aktiv naturforvaltning for at sikre en
bedre tilstand i naturen. Vi arbejder for biodiversitet
og mangfoldighed.

VI BESKYTTER NATUREN

OG SKABER BASIS FOR GODE NATUROPLEVELSER
Vi arbejder for plads til fri naturlig dynamik i natu-
ren. Vi skaber fremtidens rige naturoplevelser og
stgrst mulige tilgaengelighed pa vores naturarealer.

VI ER FORSKNINGSORIENTEREDE

Vi stgtter forskning, som viser, hvordan naturindhol-
det kan forbedres. Vi vil vidensdeling og formidling
af de opnaede resultater, og vi evaluerer vores pro-
jekter pa basis af fakta.

VI VIL DIALOG OG KOMMUNIKATION

Vi skaber kendskab til indsatser for naturen og ftil
de udfordringer, der knytter sig til at skabe rig natur
gennem kommunikation.

VI ER NYSKABENDE
Vi er langsigtede, risikovillige og nyskabende.

VI SAMARBEJDER

Vi arbejder for at deltage i og formidle samarbejde
mellem alle parter inden for naturbeskyttelse for at
na et feelles mal.
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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt
arsrapporten for regnskabsaret 1. januar — 31. december
2018 for Aage V. Jensen Naturfond.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med ars-
regnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et
retvisende billede af fondens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af
resultatet af fondens aktiviteter for regnskabsaret
1.januar —31. december 2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse
en retvisende redeggrelse for de forhold, beretnin-

gen omhandler.

Kgbenhavn, den 20/3 2019
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DEN UAFHZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
TIL LEDELSEN | AAGE V. JENSEN NATURFOND

KONKLUSION

Vi har revideret arsregnskabet for Aage V. Jensen
Naturfond for regnskabsaret 1. januar — 31. decem-
ber 2018, der omfatter resultatopggrelse, balance,
noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et ret-
visende billede af fondens aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resulta-
tet af fondens aktiviteter for regnskabsaret 1. januar
- 31. december 2018 i overensstemmelse med ars-
regnskabsloven.

GRUNDLAG FOR KONKLUSION

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med
internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar
ifplge disse standarder og krav er neermere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar
for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af
fonden i overensstemmelse med internationale eti-
ske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom
vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i hen-
hold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse,
at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og eg-
net som grundlag for vores konklusion.

LEDELSENS ANSVAR FOR ARSREGNSKABET
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et ars-
regnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har
endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et ars-
regnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen an-
svarlig for at vurdere fondens evne ftil at fortsaette
driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat
drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde ars-
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om

fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hen-
sigt at likvidere fonden, indstille driften eller ikke har
andet realistisk alternativ end at ggre dette.

REVISORS ANSVAR FOR REVISIONEN AF ARSREGNSKABET
Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om
arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser el-
ler fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af
sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
der udfgres i overensstemmelse med internationa-
le standarder om revision og de yderligere krav, der
er geeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig
fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer
kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan
betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed
kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har ind-
flydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regn-
skabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmel-

se med internationale standarder om revision og de

yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foreta-
ger vi faglige vurderinger og opretholder professio-
nel skepsis under revisionen. Herudover:

e |dentificerer og vurderer vi risikoen for veesent-
lig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer
og udfgrer revisionshandlinger som reaktion
pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er
tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage
vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigel-
ser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af
intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med rele-
vans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendigheder-
ne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af fondens interne kontrol.
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DEN UAFHANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

e Tager vistilling til, om den regnskabspraksis, som
er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysnin-
ger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af
arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift er passende, samt om der
pa grundlag af det opndede revisionsbevis er
vaesentlig usikkerhed forbundet med begiven-
heder eller forhold, der kan skabe betydelig tviv
om fondens evne ftil at fortseette driften. Hvis vi
konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed,
skal vi i vores revisionspategning ggre opmaeerk-
som pa oplysninger herom i arsregnskabet eller,
hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner
er baseret pa det revisionsbevis, der er opna-
et frem til datoen for vores revisionspategning.
Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfgre, at fonden ikke lzengere kan fortszette
driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation,
struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet af-
spejler de underliggende transaktioner og begi-
venheder pa en sadan made, at der gives et ret-
visende billede heraf.

Vi kommunikerer med ledelsen om blandt andet det
planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige obser-
vationer, herunder eventuelle betydelige mangler i
intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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DEN UAFHANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

UDTALELSE OM LEDELSESBERETNINGEN
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke
ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er
det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen
er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller
vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden
made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelses-
beretningen indeholder kraevede oplysninger i hen-
hold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfat-
telse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstem-
melse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fun-
det vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 20. marts 2019
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ARETS PROJEKTER

Fonden opfylder formalet dels ved stgtte til eksterne
projekter og dels ved erhvervelse, etablering, genop-
retning og drift af egne naturomrader i Danmark.

De samlede uddelinger i 2018 er pa ca.

120 Millioner kr.

De eksterne projekter har andraget ialt 55,6 mio.
kr. De interne uddelinger til projekter pa fondens
ejendomme har andraget 64,7 mio. kr.
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EKSTERNE UDDELINGER 2018
Projekt "Stgrre sammenhaengende omrader"
Friluftsradet- Bgrn og unge ud i naturen
Kgbenhavns Universitet og Miljgstyrelsen- Dan-
marks artsportal
Gudenaprojekter- nye tarne, boardwalks m.v.
Lille Vildmosecentret- Projekt "Vandets Kraft"
Naturstyrelsen m.fl.- EU-LIFE projekt "Sand Life"
Hjgrring Kommune- Naturmgdet 2019
Middelfart Kommune - EU-LIFE projekt "Better
Bird Life"
Naturstyrelsen- EU-LIFE projekt "Open Woods"
Naturama- Vandreudstilling om danske fisk
Dyrenes Beskyttelse - GPS ftil hurtigere hjzelp fil
ngdstedte vilde dyr
Dyrenes Beskyttelse - Digitalt kort til visning af
hvor i Danmark dyr bliver pakert
Aarhus Universitet- fugleovervagning Vejlerne

Fotobog Lille Vildmose

Statens Naturhistoriske Museum - Bog om Dan-
marks Havalger- tilleegsbevilling

Lille Vildmosecentret - stgtte til keb af teleskop
og kikkerter til formidling

Fuglevaernsfonden - tilleegsbevilling ”Innovativt
Observationsskjul”

Fuglevaernsfonden- Stgtte til kgb af areal

POMERANSFUGL FOTO: HENRIK HAANING NIELSEN

VORES STATUS 2018

Safremt man gnsker at laese mere om status for Na-
turfondens ejendomme, henviser vi her til "Vores
Status 2018", som kan findes pa vores hjemmeside.

Link:
http://www.avjf.dk/wp-content/uploads/2019/01/Status-2018-WEB.pdf
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Arets resultat er opgjort til et overskud pa 0,4 mio.
kr. f@r gaver og til et nettooverskud pa 54,4 mio. kr.
Egenkapitalen opggres til 1.776 mio. kr. Arets resul-
tat anses efter omstaendighederne for tilfredsstillende.
Der er hensat 150 mio. kr. i uddelingsramme.

INVESTERINGSSTRATEGI OG RESULTAT

Til stgtte af driften samt udvidelser af naturejen-
dommene og fremtidige uddelinger rader Aage V.
Jensen Naturfond over en investeringsformue. In-
vesteringsformuen investeres direkte eller via afta-
ler med portefgljemanagere i veerdipapirer og fast
ejendom. Risikorammen er relativt konservativ, da
der Ipbende er behov for betydelige udbetalinger til
drift af naturprojekterne. Investeringerne spredes
savel geografisk som pa forskellige aktivklasser.

Udgangspunktet for investeringsstrategien er endvi-
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dere, at Fonden foretager uddelinger i danske kro-
ner. Pa grund af det historisk lave renteniveau, er der
alt andet lige behov for en stgrre investeringsformue
end tidligere for at kunne foretage de samme udde-
linger.

Verdensgkonomien udviklede sigigen positivt i 2018.
Dog skuffede de gkonomiske vaeksttal i slutningen af
aret, primaert i Europa. Dette afstedkom en stgrre
korrektion i aktiemarkederne, som faldt 5-10% i fjer-
de kvartal. Faldene var dog ogsa forarsaget af inve-
storernes krav om hgjere risikopreemier efter gget
politisk usikkerhed. Saledes spidsede forhandlinger-
ne om en ny handelsaftale mellem primaert USA og
Kina til, ligesom usikkerheden omkring betingelser-
ne for Storbritanniens exit fra EU steg.

Portefglien af ordinaere veerdipapirer gav et svagt
negativt resultat. Dette blev dog opvejet af Natur-

fondens portefglje af alternative investeringer, som
er blevet udbygget de seneste par ar. Totalt fremkom
der saledes et positivt afkast fra Naturfondens inve-
steringsformue.

Arets resultat af investeringer i veerdipapirer og gv-
rige finansielle indteegter bidrog netto med 7,9 mio.
kr. Hertil kommer et positivt nettoresultat fra en er-
hvervsudlejningsejendom pa 5,1 mio. kr.

Naturejendommene bidrager ikke til det finansielle
resultat.

FORVENTNINGER TIL 2019

Det kommende ar vil der fortsat veere stor usikker-
hed omkring den gkonomiske vaekst. Alt tyder sale-
des p3, at den vil veere faldende, uden dog at komme
teet pa en negativ udvikling (recession). Efter korrek-
tionerne vi oplevede pa vaerdipapirmarkederne i

SOLNEDGANG PORTLANDMOSEN. FOTO: KELD EJSING-DUUN

2018, er veerdianseettelsen ved arets start imidler-
tid fornuftig. Derfor tyder alt pa en positiv udvikling
pa Fondens investeringer. De stgrste risici vedbliver
at veere politiske. Da inflationen fortsat forudses at
udvikle sig svagt, forventes rentestigninger kun i be-
greenset omfang.

Veerdipapirmarkederne vil formentlig igen i 2019
udvise en del volatilitet. Men for aret som helhed
forventes et afkast, som er hgjere end det i 2018 re-
aliserede.

| det fgrste kvartal af 2019 har afkastet af Fondens
veerdipapirer veeret positivt.

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet
beglvenheder, som vaesentligt vil kunne pavirke Fon-
dens finansielle stilling.
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BESTYRELSEN

Bestyrelsen skal sammensaettes saledes, at den pa en
effektiv og fremadrettet made er i stand til at varetage
sine ledelsesmaessige opgaver, herunder de strategi-
ske opgaver. Bestyrelsen bgr veere i besiddelse af na-
turforvaltningsmaessige og gkonomiske kompetencer,
herunder regnskabs- og investeringsmaessig forstael-
se. Samtidig skal bestyrelsen vaere en konstruktiv og
kvalificeret sparringspartner for den daglige ledelse.

To medlemmer, hvoraf det ene skal besidde en natur-
faglig universiteer baggrund, udpeges af bestyrelsen
efter indstilling fra et indstillingsudvalg. Et medlem,
som skal nyde bred samfundsmaessig anerkendelse
og have naturfaglig interesse, veelges af bestyrelsen
ved almindeligt stemmeflertal. Et til to medlemmer
udpeges af stifter.

Bestyrelsens formand og naestformand modtager
hver 300.000 kr. i arligt vederlag og de gvrige bestyrel-
sesmedlemmer hver 200.000 kr. arligt. Ingen bestyrel-
sesmedlemmer modtager herudover ekstra honorar.

HABILITET

AAGE V. JENSEN NATURFOND’s bestyrelse anvender
saedvanlige habilitetsprincipper i forbindelse  med
uddelingen af Fondens midler. Fondens bestyrelse kan
ikke spge midler fra Fonden, og ansggninger, hvori
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indgar et fagligt samarbejde med et bestyrelses-
medlem, behandles uden det pagaeldende bestyrelses-
medlems tilstedevaerelse.

Et bestyrelsesmedlem eller direktgren ma ikke
deltage i behandlingen af et spgrgsmal om aftaler
mellem Fonden og ham selv eller sggsmal mod ham
selv eller om aftaler mellem Fonden og tredjemand
eller spgsmal mod tredjemand, hvis han deri har en
vaesentlig interesse, der kan veere stridende mod
Fondens.

Bestyrelsen, der bestar af fem medlemmer, hvoraf 3
er kvinder, er sammensat som fglger:

Leif Skov (1938) (M)

Formand

Indtradt som formand for bestyrelsen i 2007
Anses som ikke-uafhaengig.

Seerlige kompetencer:
@konomi, jura, investering, strategi, ledelse

1965 -1971 Kammeradvokaten
1971 —1985 Lektor i skatteret ved Kgbenhavns Universitet
1971 - Selvsteendig advokatvirksomhed

Katherine Richardson Christensen (1954) (F)
Neestformand for bestyrelsen

Professor i biologisk oceanografi ved Kgbenhavns
Universitet og leder af Sustainability Science Center.
Indtradt i bestyrelsen i 2007

Genudpeget som bestyrelsesmedlem i 2015

Anses som uafhaengig

Seerlige kompetencer:
Naturfaglig universiteer baggrund. Biologi &
naturforvaltning.

2000 - 2001 Naestformand i Wilhjelmudvalget
2001 — 2008 Naestformand for European Science Foundation (ESF)
2008 — 2010 Formand for Regeringens Klimakommission
2008 — 2010 Formand for evalueringspanelet for European re-
search Council’s Starting Grant inden for Earth Sy-
stem Science
. Aktiv bade som medlem og formand for forskelli-
ge nationale og internationale forskningsudvalg og
radgivende organer
. Ledende forfatter til bogen “Climate Change: Glo-
bal Risks, Challenges and Decisions” (Cambridge
University Press, 2011) og medforfatter sammen
med Stefan Rahmstorf til "Our Threatened Oceans”
(2009)
. ”Principal investigator” pa Center for Makrogkologi,
Evolution og Klima (www.macroecology.ku.dk)

Bent Aaby (1945) (M)

Professor. Biolog med seerligt kendskab til
botanik, danske vegetationstyper og kvartaer
vegetationshistorie (pollenanalyse).

Indtradt i bestyrelsen i 2012

Genudpeget som bestyrelsesmedlem i 2015
Anses som uafhaengig.

Seerlige kompetencer:
Naturfaglig universiteer baggrund. Biologi &
naturforvaltning.

1972 —1989 Videnskabelig assistent ved Danmarks Geologiske
Undersggelse
1989 — 2001 Overinspektgr og leder af Nationalmuseets Natur-
videnskabelige Undersggelser
1992 - 2008 Adj. professor ved Biologisk Institut, Kgbenhavns
Universitet i vegetationshistorie og pollenanalyse
. Har vaeret medlem af Statens Naturfredningsrad,
Statens Naturforvaltningsrad, vismand i Statens
Naturrad og medlem af Wilhjelmudvalget.
. Mangearigt medlem af Danmarks Naturfrednings-
forenings videnskabelige udvalg.

Sys Rovsing (1953) (F)

Selvsteendig advokatvirksomhed

Indtradt i bestyrelsen i 2007

Genudpeget som bestyrelsesmedlem i 2015
Anses som uafhaengig

Seerlige kompetencer:
Jura, gkonomi, fondsret

dvrige ledelseshverv:

Formand for Ellab Fonden

Formand for Frederiksbergfonden

Medlem af bestyrelsen i Aage V. Jensen Charity
Foundation

2003 - 2009 Formand for Advokatradet

2003 - 2010 Naestformand for bestyrelsen af Aarhus Universitet
2003 — 2017 Advokat, Partner hos Bech Bruun Advokatfirma
2017 — Advokat, Partner hos Rovsing & Gammeljord

Pernille Blach Hansen (1974) (F)
Regionsdirektgr, Region Midtjylland
Indtradt i bestyrelsen i 2017

Anses som uafhaengig

Seerlige kompetencer:
Strategi, ledelse, politik, kommunikation,
baeredygtighed

@vrige ledelseshverv:

2000 Cand.scient.pol., Aarhus Universitet.

Bestyrelsesposter og andre tillidshverv:

2015 - 2017 Bestyrelsesformand MUDP (Miljgteknologisk
Udviklings- og Demonstrationsprogram, Miljg- og
Fedevareministeriet)

2013 -2016 Medlem af bestyrelsen, Baeredygtigt Erhverv

2013 -2015 Bestyrelsesmedlem, Grundfos Pompe lItalia

2008 — 2012 Medlem, Repraesentantskabet, Realdania

2000 — 2005 Medlem af bestyrelsen, Danmarks Nationalbank

Tidligere stillinger:

2016 - 2019 Senior Director, Environmental Product Innovation,
LEGO Group

2013 -2016 Group Vice President, Kvalitet og Baeredygtighed, Grundfos

2010-2013 Beeredygtighedsdirektgr, Grundfos

2006 - 2010 Direktgr for Miljg og Teknik, Randers Kommune

1998 — 2006 Medlem af Folketinget, politisk ordfgrer og naest-
formand, miljgpolitisk ordfgrer i 5 ar, Socialdemokratiet
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Anbefalingerne for god Fondsledelse fra Komitéen for god
Fondsledelse. | det fglgende er Anbefalingerne (og Suppleren-
de Anbefalinger) skrevet i kursiv, mens Aage V. Jensen Natur-

fonds kommentarer/forklaringer er skrevet uden kursiv.

1. ABENHED OG KOMMUNIKATION

1.1 Dialog mellem fond og @vrige interessenter

Det anbefales, at bestyrelsen vedtager retningslinjer for eks-
tern kommunikation, herunder hvem, der kan, og skal udtale
sig til offentligheden pa den erhvervsdrivende fonds vegne, og
om hvilke forhold. Retningslinjerne skal imgdekomme beho-
vet for Gbenhed og interessenternes behov og mulighed for at
opnda relevant opdateret information om fondens forhold.

Fonden fglger anbefalingen.

Bestyrelsen har vedtaget, at det som udgangspunkt er besty-
relsens formand, eller i dennes fraveer naestformanden, der ud-
taler sig til offentligheden om fondens forhold. Bestyrelsen har
i gvrigt besluttet, at fondens hjemmeside Igbende skal opda-
teres og indeholde oplysninger om de vaesentligste aktiviteter,
der indenfor det seneste ar er foretaget pa fondens omrader.

Der udfgres jeevnligt statusrapporter for fondens naturarealer.

2. BESTYRELSENS OPGAVER OG ANSVAR

2.1 Overordnede opgaver og ansvar

2.1.1 Det anbefales, at bestyrelsen med henblik péa at sikre den er-
hvervsdrivende fonds virke i overensstemmelse med fondens formdl og
interesser mindst en gang drligt tager stilling til fondens overordnede
strategi og uddelingspolitik med udgangspunkt i vedtaegten.

Fonden fglger anbefalingen.

Det er i forretningsordenen vedtaget, at bestyrelsen tager stil-
ling til fondens overordnede strategi hvert ar pa arsregnskabs-
mgdet.

2.2 Formanden og naestformanden for bestyrelsen

2.2.1 Det anbefales, at bestyrelsesformanden organiserer, indkalder
og leder bestyrelsesmgderne med henblik pg at sikre et effektivt besty-
relsesarbejde og skabe de bedst mulige forudseetninger for bestyrel-
sesmedlemmernes arbejde enkeltvis og samlet.

Fonden fglger anbefalingen.
Der er i forretningsordenen indsat bestemmelser om mgde-

plan, afholdelse af mgder og dagsorden.

2.2.2 Det anbefales, at hvis bestyrelsen — ud over formandshvervet —
undtagelsesvis anmoder bestyrelses-formanden om at udfgre szerlige
driftsopgaver for den erhvervsdrivende fond, bar der foreligge en be-
styrelsesbeslutning, der sikrer, at bestyrelsen bevarer den uafheengige
overordnede ledelse og kontrolfunktion. Der bgr sikres en forsvarlig
arbejdsdeling mellem formanden, naestformanden, den gvrige besty-
relse og en eventuel direktion.
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Fonden fglger anbefalingen.

Formanden har ikke i indevaerende ar pataget sig opgaver, der
ligger ud over formandens opgaver i henhold til lovgivningen
og forretningsordenen. Der foreligger en bestyrelsesbeslutning
om, at bestyrelsen bevarer den uafhangige overordnede le-

delse og kontrolfunktion, skulle det forekomme.

2.3 Bestyrelsens sammensaetning og organisering

2.3.1 Det anbefales, at bestyrelsen Igbende vurderer og fastlaegger,
hvilke kompetencer bestyrelsen skal rade over for bedst muligt at kun-
ne udfgre de opgaver, der pahviler bestyrelsen.

Fonden fglger anbefalingen.

Det er i vedtaegterne bestemt, hvilke kompetencer bestyrelsen
skal rade over, ligesom bestyrelsen i forbindelse med valg til
bestyrelsen vurderer og fastlaegger, hvilke kompetencer det
nye medlem bgr besidde for at sikre, at bestyrelsen som hel-
hed er hensigtsmaessigt og mangfoldigt sammensat i relation til

fondens opgaver og ansvar.

2.3.2 Det anbefales, at bestyrelsen med respekt af en eventuel udpeg-
ningsret i vedtagten sikrer en struktureret, grundig og gennemskuelig
proces for udveelgelse og indstilling af kandidater til bestyrelsen.

Fonden fglger anbefalingen.
Fondens vedtaegter beskriver en struktureret proces for indstil-

ling og udveelgelse af kandidater til bestyrelsen.

2.3.3 Det anbefales, at bestyrelsesmedlemmer udpeges pa baggrund
af deres personlige egenskaber og kompetencer under hensyn til be-
styrelsens samlede kompetencer, samt at der ved sammensaetning og
indstilling af nye bestyrelsesmedlemmer tages hensyn til behovet for
fornyelse — sammenholdt med behovet for kontinuitet — og til behovet
for mangfoldighed i relation til bl.a. erhvervs- og uddelingserfaring,
alder og kan.

Fonden fglger anbefalingen.

Det er i vedtaegterne bestemt, hvilke kompetencer bestyrelsen
skal rade over, ligesom bestyrelsen i forbindelse med valg til
bestyrelsen vurderer og fastleegger, hvilke kompetencer det
nye medlem bgr besidde for at sikre, at bestyrelsen som hel-
hed er hensigtsmaessigt og mangfoldigt sammensat i relation til

fondens opgaver og ansvar.

2.3.4 Det anbefales, at der drligt i ledelsesberetningen, og pd den er-

hvervsdrivende fonds eventuelle hiemmeside, redeggres for sammen-

seetningen af bestyrelsen, herunder for mangfoldighed, samt at der

gives folgende oplysninger om hvert af bestyrelsens medlemmer:

e den pdgeeldendes navn og stilling,

e den pdgeeldendes alder og kan,

e dato for indtraeden i bestyrelsen, hvorvidt genvalg af medlemmet
har fundet sted, og udlgb af den aktuelle valgperiode,
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«  medlemmets eventuelle szerlige kompetencer,

e den pdgeldendes gvrige ledelseshverv, herunder poster i direkti-
oner, bestyrelser og tilsynsrdd, inklusive ledelsesudvalg, i danske
og udenlandske fonde, virksomheder, institutioner samt kraeven-
de organisationsopgaver,

e hvilke medlemmer, der er udpeget af myndigheder/tilskudsyder
m.v., og om medlemmet anses for uafhaengigt.

Fonden fglger anbefalingen.

2.3.5 Det anbefales, at flertallet af bestyrelsesmedlemmerne i den er-
hvervsdrivende fond ikke samtidig er medlemmer af bestyrelsen eller
direktionen i fondens dattervirksomhed(-er), medmindre der er tale
om et helejet egentligt holdingselskab.

Fonden fglger anbefalingen.
Fonden har ingen dattervirksomheder.

2.4 Uafhaengighed
2.4.1 Det anbefales, at en passende del af bestyrelsens medlemmer
er uafhaengige.

Bestar bestyrelsen (eksklusiv medarbejdervalgte medlemmer) af op til
fire medlemmer, bgr mindst ét medlem veere uafhaengigt. Bestdr be-
styrelsen af mellem fem til otte medlemmer, bgr mindst to medlemmer
veere uafhaengige. Bestdr bestyrelsen af ni til elleve medlemmer, bgr
mindst tre medlemmer veere uafhaengige og sd fremdeles.

Et bestyrelsesmedlem anses i denne sammenhang ikke for uafhaen-

gig, hvis den pdgeeldende:

. er, eller inden for de seneste tre Gr har vaeret, medlem af direktio-
nen eller ledende medarbejder i fonden eller en vaesentlig datter-
virksomhed eller associeret virksomhed til fonden,

e inden for de seneste fem Gr har modtaget stgrre vederlag, herun-
der uddelinger eller andre ydelser, fra fonden/koncernen eller en
dattervirksomhed eller associeret virksomhed til fonden i anden
egenskab end som medlem af fondens bestyrelse eller direktion,

e inden for det seneste dr har haft en vaesentlig forretningsrelation
(f.eks. personlig eller indirekte som partner eller ansat, aktioneer,
kunde, leverandgr eller ledelsesmedlem i selskaber med tilsvaren-
de forbindelse) med fonden/koncernen eller en dattervirksomhed
eller associeret virksomhed til fonden,

. er, eller inden for de seneste tre Gr har vaeret, ansat eller partner
hos ekstern revisor,

e harveeret medlem af fondens bestyrelse eller direktion i mere end
12 ér,

e erinerfamilie med eller pG anden made star personer, som ikke
betragtes som uafhaengige, seerligt neer,

o erstifter eller vaesentlig gavegiver, hvis fonden har til formdal at yde
stgtte til disses familie eller andre, som stdr disse szerligt nzer, eller

e erledelsesmedlem i en organisation, en anden fond eller lignen-
de, der modtager eller gentagne gange inden for de seneste fem
ar har modtaget vaesentlige donationer fra fonden.

Fonden fglger anbefalingen.
4 ud af 5 af fondens bestyrelsesmedlemmer anses som vaeren-
de uafhaengige.

2.5 Udpegningsperiode
2.5.1 Det anbefales, at bestyrelsens medlemmer som minimum ud-
peges for en periode pd to ar, og maksimalt for en periode pa fire dr.

Fonden fglger anbefalingen.
Medlemmerne sidder for en periode pa fire ar, men kan gen-

udpeges to gange.

2.5.2 Det anbefales, at der for medlemmerne af bestyrelsen fastseet-
tes en aldersgraense, som offentliggares i ledelsesberetningen eller pa
fondens hjemmeside.

Fonden fglger_ikke anbefalingen.
Fondens vedtaegter foreskriver de skal vaere kompetente til at
varetage hvervet som medlem, hvorfor det ikke er fundet ngd-

vendigt med aldersgreenser.

2.6 Evaluering af arbejdet i bestyrelsen og i direktionen
2.6.1 Det anbefales, at bestyrelsen fastlaegger en evalueringsprocedu-
re, hvor bestyrelsen, formanden og de individuelle medlemmers bidrag
og resultater drligt evalueres, og at resultatet drgftes i bestyrelsen.

Fonden fglger anbefalingen.
Der er i forretningsordenen fastlagt en evalueringsprocedure for

bestyrelse og direktion til gennemgang pa arsregnskabsmgdet.

2.6.2 Det anbefales, at bestyrelsen én gang drligt evaluerer en eventu-
el direktions og/eller administrators arbejde og resultater efter forud
fastsatte klare kriterier.

Fonden fglger anbefalingen.
Der er i forretningsordenen fastlagt en evalueringsprocedure for

bestyrelse og direktion til gennemgang pa arsregnskabsmgdet.

3. LEDELSENS VEDERLAG

3.1.1 Det anbefales, at medlemmer af bestyrelsen i erhvervsdrivende
fonde aflgnnes med et fast vederlag, samt at medlemmer af en even-
tuel direktion aflgnnes med et fast vederlag, eventuelt kombineret
med bonus, der ikke bgr veere afthaengig af regnskabsmaessige resulta-
ter. Vederlaget bgr afspejle det arbejde og ansvar, der fglger af hvervet.

Fonden fglger anbefalingen.

3.1.2 Det anbefales, at der i drsregnskabet gives oplysning om det
samlede vederlag, hvert medlem af bestyrelsen og en eventuel direk-
tion modtager fra den erhvervsdrivende fond og fra andre virksom-
heder i koncernen. Endvidere bgr der oplyses om eventuelle andre
vederlag som bestyrelsesmedlemmer, bortset fra medarbejderreprae-
sentanter i bestyrelsen, modtager for varetagelsen af opgaver for
fonden, dattervirksomheder af fonden eller tilknyttede virksomheder
til fonden.

Fonden fglger anbefalingen.
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Ifplge vedtaegterne er fondens formal:

"Fonden er en almennyttig fond, hvis formal er na-

turens bevarelse og udvikling, samt de vilde dyrs

beskyttelse, i Danmark. Dette skal blandt andet sg-
ges opnaet ved:

e aterhverve, eje og drive naturarealer.

e atforetage og stgtte genopretningsprojekter sa-
vel i relation til de af Fonden ejede naturarealer
som udenfor disse arealer.

e at yde stgtte til forsknings- og formidlingspro-
jekter med ftilknytning til bevarelsen og udvik-
lingen af natur, samt de vilde dyrs beskyttelse,
i Danmark.

Stgtte til de anfgrte formal kan ydes savel i form af
aktiviteter i Fondens eget regi som i form af kon-
tante udlodninger, 1an m.m. til modtagere udenfor
Fonden."

Stgrrelsen af de samlede eksterne uddelinger sker
under hensyntagen til fondens erhvervsmasssige
virksomhed og gkonomi ved fastleeggelse af en arlig
ramme inden for hvilken uddelinger foretages.

Fondsbestyrelsen foretager uddelinger 4 gange ar-
ligt.

Stgtten kan ydes til sdvel enkeltpersoner som orga-
nisationer og projekter, i form af savel enkeltstaen-
de som leengerevarende stgtte.

Fonden udvezelger projekter under hensyntagen ftil

vores tre strategiske indsatsomrader, som

e forbedrer - gger naturveerdier i dansk natur

e pavirker - fremmer en naturdagsorden

e jvaerkseetter - igangseetter, stgtter og driver akti-
viteter samt indgdr i staerke partnerskaber

DER ER | REGNSKABSARET 2018 FORETAGET UDDELINGER
INDENFOR FONDENS FORMAL PA | ALT 120 MILLIONER KR.

SIDE 20

Note

RESULTATOPG@RELSE

1.JANUAR - 31. DECEMBER

NETTOOMSATNING

Omkostninger naturejendomme:
Drifts og ejendomsomkostninger
Afskrivning af materielle anlaegsaktiver

BRUTTORESULTAT

Fondsmaessige administrationsomkostninger
Depot- og bankgebyrer samt bank management
Andre driftsindtaegter:

Gaver

Fortjeneste ved salg af materielle anlaegsaktiver
Lejeindtaegt investeringsejendom

Andre driftomkostninger:

Omkostninger investeringsejendom

RESULTAT F@R FINANSIELLE POSTER

Indtaegt af interessentskabsandele
Andel i resultat ejendomsselskab
Andre finansielle indtaegter

Andel i resultat investeringsselskab
Andre finansielle omkostninger

RESULTAT F@R SKAT
Skat af arets resultat, hensaettelse til udskudt skat m.v.
ARETS RESULTAT

Resultatdisponering

Eksterne uddelinger i 2018

Henlaeggelse til uddelinger, ekstraordinaer overfgrsel til ramme
Henlaeggelse til uddelinger, ordinzer regulering af ramme
Overfgres til overfgrt resultat

| ALT DISPONERET

INTERNE UDDELINGER

2018 2017

Kr. t.kr.
16.903.131 13.027
-28.037.623 -22.118
-7.231.614 -6.520
-18.366.106 -15.611
-1.667.747 -2.014
-1.985.548 -1.671
54.026.745 250.029
6.665 0
5.820.145 5.517
-697.205 -800
37.136.949 235.450
3.129 2
20.747.660 29.435
42.675.038 50.004
2.838.255 -3.045
-58.351.720 -572
45.049.311 311.274
9.332.332 -49.304
54.381.643 261.970
55.555.831 77.108
0 50.000

0 -50.000
-1.174.188 184.862
54.381.643 261.970
64.694.897 37.839
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BALANCE BALANCE

PR.31.DECEMBER PR.31.DECEMBER

Note 2018 2017 Note
o Kr. t.kr. o 2018 2017
Aktiver Passiver r. ke
Anlagsaktiver 4 Egenkapital
Grunde og bygninger, naturejendomme 252.452.023 223.248 Grundkapital 1.000.000.000 1.000.000
Grunde og bygninger, investeringsejendom 23.682.737 24.296 Henlaeggelse til uddelinger, ramme 150.000.000 150.000
Produktionsanleeg og maskiner 1.919.934 1.717 Overfgrt resultat 626.032.949 627.207
MATERIELLE ANLAGSAKTIVER | ALT 278.054.694 249.261 EGENKAPITAL I ALT 1.776.032.949 1.777.207
Kapitalandele i ejendomsselskab 263.787.156 215.871 Hensatte forpligtelser
Kapitalandele i investeringsselskab 30.816.221 20.175
Kapitalandele iinteressentskab 52.219 52 2 Hensaettelse til udskudt skat 53.328.032 64.175
FINANSIELLE ANLAGSAKTIVER I ALT 294.655.596 236.098 HENSATTE FORPLIGTELSER | ALT 53.328.032 64.175
ANLAGSAKTIVER | ALT 572.710.290 485.359 Gaeldsforpligtelser
Omsaetningsaktiver 5 Anden geeld 2.810.422 2.742
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 794.347 1.329 Langfristede geeldsforpligtelser i alt 2.810.422 2.742
Andre tilgodehavender 69.424.574 224.600
Periodeafgraensningsposter 17.073 18 Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 5.780.705 2.450
Bevilgede uddelinger 144.116.672 148.394
Tilgodehavender i alt 70.235.994 225.947 Anden geeld 1.880.158 2.590
Verdipapirer 1.298.537.161 1.084.278 Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 151.777.535 153.434
Likvide beholdninger 42.465.493 201.974 GALDSFORPLIGTELSER I ALT 154.587.957 156.176
OMSATNINGSAKTIVER | ALT 1.411.238.648 1.512.199 PASSIVER | ALT 1.983.948.938 1.997.558
AKTIVER | ALT 1.983.948.938 1.997.558 6 Personaleomkostninger
7 Eventualposter
8 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
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NOTER

Note

1 FONDSMASSIGE ADMINISTRATIONSOMKOSTNINGER

Bestyrelseshonorarer

Revisionshonorar

Advokathonorar

Kommunikation og brochurer
Konsulentydelser

Bestyrelsesmg@der og rejseomkostninger
Arsafgift Erhvervsstyrelsen
Kontorholdsomkostninger

@vrige omkostninger

SKAT AF ARETS RESULTAT

Beregnet skat af skattepligtig indkomst
Udbytteskat, ikke refusionsberettiget
Arets regulering af udskudt skat

INDTAGTSF@RT SKAT

Hensaettelse til udskudt skat

Ved salg af investeringsejendomme m.v.
Efterregulering ved manglende udbetaling af
hensatte belgb til donationer og fradragsveerdi
Vedrgrende aktier

HENSATTELSE 31. DECEMBER 2018

UDDELINGER

Eksterne uddelinger i 2018
Tilbagef@rte uddellinger

Interne uddelinger, omkostninger og projekter ved-
rerende egne naturejendomme, k@b og forbedringer

m.v. vedrgrende egne naturejendomme
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2018 2017

Kr. t.kr.
1.200.000 725
85.000 85
65.490 249
12.529 406
100.844 353
91.179 62
25.000 25
87.705 108

0 1
1.667.747 2.014
0 0
1.514.720 526
-10.847.052 48.778
-9.332.332 49.304
8.555.656 5.537
45.067.356 48.976
-294.980 9.662
53.328.032 64.175
55.593.531 77.414
-37.700 -306
55.555.831 77.108
64.694.897 37.839
120.250.728 114.947

NOTER

4 EGENKAPITAL

1. januar 2018
Uddelinger i 2018

Overfgrt af arets resultat

EGENKAPITAL31. DECEMBER 2018

ANDEN GALD

Belgbet, der omfatter huslejedeposi-
tum, forfalder saledes:

0-1ar

1-5ar

Efter 5 ar

PERSONALEOMKOSTNINGER

Der har i 2018 vaeret gennemsnitlig 13
heltidsstillinger i Fonden, (2017: 13)
fordelt over hele landet

Len og gager
Pensioner
Andre omkostninger til social sikring

Heraf vederlag til ledelsen
Direktionen

Anders Skov:

Lan

Pension

Bestyrelsen
Leif Skov, formand

Katherine Richardson Christensen, nsestformand

Sys Rovsing
Bent Aaby
Pernille Blach Hansen

Grundkapital Uddelingsramme Overfgrt resultat | alt

1.000.000.000 150.000.000 627.207.137 1.777.207.137

-55.555.831 -55.555.831

55.555.831 -1.174.188 54.381.643

1.000.000.000 150.000.000 626.032.949 1.776.032.949
0
0
2.810.422
2.810.422

2018 2017

Kr. t.kr

8.385.044 8.125

669.775 667

58.976 43

9.113.795 8.835

1.362.763 1.353

230.489 228

1.593.252 1.581

300.000 200

300.000 200

200.000 150

200.000 150

200.000 75

1.200.000 725
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Note

v

EVENTUALPOSTER

Eventualaktiver
Ingen

Eventualforpligtelser
Der foreligger solidarisk haeftelse for deltagelse i interessentskab, hvis samlede gaeldsforpligtelser ud-
gor 0,3 mio.kr.

Fonden deltager som kommanditaktionzer med nom. 160 mio. kr. i Commercial Real Estate

Denmark P/S, hvis samlede kapital udggr 1.963,5 mio. kr. pr. 31.12.18. Fondens andel i egenkapitalen
indgar i fondens balance med 263,8 mio. kr. Egenkapitalandelen modsvarer fondens maksimale haef-
telse som kommanditaktionaer uden yderligere indbetalingsforpligtelse.

Fonden deltager som kommanditist med nom. 8 mio. USD i Maj Invest Financial Inclusion Fund Il K/S,
hvis samlede kapital udggr 137,1 mio. USD pr. 31.12.2018. Fondens andel i egenkapitalen indgar i fon-
dens balance med 30,8 mio. kr. Fondens maksimale haeftelse som kommanditist udggr egenkapitalan-
delen pa 30,8 mio. kr. med tilleeg af resterende indbetalingsforpligtelse pa 3,2 mio USD (20,8 mio.kr.)

Fonden har indgdet finansiel leasingaftale med en gennemsnitlig arlig leasingydelse pa 121 t.kr.
Leasingkontrakten har en restlgbetid pa 12 mdr. med en samlet restleasingydelse pa 121 t.kr.

Udskudt skat, der hviler pa fondens naturejendomme udggr 57,4 mio. kr. Belgbet er ikke medtaget i
arsregnskabet.

PANTSZATNINGER OG SIKKERHEDSSTILLELSER

| investeringsejendom, hvis regnskabsmaessige vaerdi udggr 23,7 mio. kr. er tinglyst ejerpantebreve pa
i alt 31,0 mio.kr. og skadeslgsbrev pa 5,0 mio.kr. Ejerpantebrevene og skadeslgsbrevet er ikke stillet
til sikkerhed. Endvidere er ejerforeningsvedtaegter lyst pantstiftende for 0,5 mio.kr. til sikkerhed for
forpligtelser overfor ejerforening.

| naturejendom, hvis regnskabsmaessige vaerdi udggr 56,4 mio. kr. er tinglyst ejerpantebrev pa 110
mio.kr. Ejerpantebrevet er ikke stillet til sikkerhed.

Commercial Real Estate Denmark P/S har i de faste ejendomme tinglyst ejerpantebreve og skadeslgs-
breve ftil sikkerhed for kreditforenings- og banklan. Fondens forholdsmaessige andel af de pantsatte
ejendommes regnskabsmaessige vaerdi udger 577,3 mio. kr. og andel af lanene udggr 298,9 mio. kr.
Andel af de tinglyste pantsaetninger udggr 372,0 mio. kr.
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Arsrapporten for Aage V. Jensen Naturfond for
2018 er aflagt i overensstemmelse med den danske
arsregnskabslovs bestemmelser for virksomheder i
regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra regnskabs-
klasse C og de seerlige tilpasninger som fglge af, at
der er tale om en erhvervsdrivende fond.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabs-
praksis som sidste ar.

GENERELT OM INDREGNING OG MALING

| resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med,
at de indtjenes, herunder indregnes vaerdiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultat-
opggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,
herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte
forpligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af aendre-
de regnskabsmaessige skgn af belgb, der tidligere
har vaeret indregnet i resultatopggrelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt,
at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde fonden,
og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sand-
synligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga
fonden, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser
til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forplig-
telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regn-
skabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males ftil
amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en kon-
stant effektiv rente over Igbetiden. Amortiseret kost-
pris opggres som oprindelig kostpris med fradrag af
eventuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akku-
mulerede amortisering af forskellen mellem kostpris
og nominelt belgb. Herved fordeles kurstab og kurs-
gevinst over aktivets eller forpligtelsens Igbetid.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsige-
lige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten afleegges, og som vedrgrer forhold, der eksiste-
rede pa balancedagen.

RESULTATOPG@RELSEN

NETTOOMSATNING

Nettoomsaetningen indregnes i resultatopggrelsen,
safremtleveringogrisikoovergangtilkgberharfundet
sted inden arets udgang, og safremt indtaegten kan
opggres palideligt og forventes modtaget.

Nettoomsatningen indregnes eksklusive moms og
med fradrag af rabatter i forbindelse med salget. |
nettoomsaetningen indgar tilskud.

DRIFTS- OG EJENDOMSOMKOSTNINGER

Drifts- og ejendomsomkostninger omfatter omkost-
ninger til natur- og vildtpleje, naturformidling, publi-
kumsfaciliteter, kulturanlaeg, kultur- og bevoksnings-
pleje, ejendomsskatter, forsikringer, vedligeholdelse,
projektomkostninger, Ignninger og @vrige omkost-
ninger vedrgrende naturejendommene.

LEASING
Ydelser i forbindelse med finansiel leasing indregnes
i resultatopggrelsen over leasingperioden.

ADMINISTRATIONSOMKOSTNINGER
Administrationsomkostninger omfatter honorarer til
bestyrelse og gvrige kontorholdsomkostninger m.v.

ANDRE DRIFTSINDTAGTER

Andre driftsindteegter omfatter regnskabsposter af
sekundaer karakter i forhold til fondens aktiviteter,
herunder modtagne gaver, fortjeneste ved salg
af materielle anleegsaktiver og lejeindtaegt af
investeringsejendom.

ANDRE DRIFTSOMKOSTNINGER

Andre driftsomkostninger omfatter regnskabsposter
af sekundaer karakter i forhold til fondens aktiviteter,
herunder tab ved salg af materielle anlaegsaktiver
samt omkostninger incl. afskrivninger vedrgrende
investeringsejendom.

INDTAGTER OG OMKOSTNINGER VEDR@RENDE KA-
PITALANDELE, DER ER ANLAGSAKTIVER

Indtaegter og omkostninger vedrgrer fondens andele
i virksomheder, der ikke er hverken tilknyttede eller
associerede. Indregningen i fondens resultatopgg-
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relse foretages med basis i andel i virksomhedernes
resultat, som for ejendomsinvestering indeholder
nettoveerdiregulering af investeringsejendomme,
opgjort efter markedsveerdi princippet og for aktie-
investeringer i unoterede udenlandske mikrofinans-
selskaber nettoveerdiregulering baseret pa deres
regnskabsmaessige veerdi.

ANDRE FINANSIELLE POSTER

Andre finansielle indtaegter og omkostninger inde-
holder renteindtaegter og renteomkostninger, re-
aliserede og urealiserede kursgevinster og kurstab
vedrgrende veerdipapirer, geeld og transaktioner i
fremmed valuta, samt rentetilleeg og rentegodtgg-
relse ved skattebetaling. Finansielle indtaegter og
omkostninger indregnes med de belgb, der vedrgrer
regnskabsaret.

SKAT AF ARETS RESULTAT

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og for-
skydning i udskudt skat, indregnes i resultatopggrel-
sen med den del, der kan henfgres til drets resultat,
og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan
henfgres til posteringer direkte pa egenkapitalen.
Skat af arets resultat indeholder ogsa udenlandske
udbytteskatter, som ikke kan eller vil blive refunde-
ret.

UDDELINGER

Faktiske uddelinger for regnskabsaret vises i resul-
tatdisponeringen, nar disse er besluttet af bestyrel-
sen, og fonden dermed har en juridisk forpligtelse
over for modtageren.

BALANCEN

MATERIELLE ANLAGSAKTIVER

Grunde og bygninger, produktionsanlaeg og maski-
ner males til kostpris med fradrag af akkumulerede
afskrivninger og nedskrivninger. Kostprisen reduce-
res med modtagne betalinger vedrgrende fredning
og radighedsindskraenkning. Der afskrives ikke pa
naturarealer og grunde.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af
forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid.
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Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt om-
kostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Der foretages linezere afskrivninger baseret pa fal-
gende vurdering af aktivernes forventede brugsti-

der:

Arem3al Restvaerdi

Bygninger, naturejendomme  15- 20 0%
Faciliteter, naturejendomme 10 0%
Bygninger, investeringsejendom 30 0%
Produktionsanlaeg og maskiner 5 0%

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af materielle
anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgs-
pris med fradrag af salgsomkostninger og den regn-
skabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet. Fortjene-
ste eller tab indregnes i resultatopggrelsen under
andre driftsindtaegter og andre driftsomkostninger.

FINANSIELLE ANLAGSAKTIVER

Kapitalandele i interessentskab, partnerselskab og
kommanditselskab, der ikke forventes afhandet,
males til dagsveerdi.

NEDSKRIVNING PA ANLAGSAKTIVER

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlaegs-
aktiver vurderes arligt for indikationer pa veerdifor-
ringelse, ud over det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, fore-
tages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskriv-
ning til genindvindingsveerdien, safremt denne er
lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Som genindvindingsveerdi anvendes den hgjeste
veerdi af nettosalgspris og kapitalveerdi. Kapitalveer-
dien opggres som nutidsveerdien af de forventede
nettoindtaegter fra anvendelsen af aktivet eller ak-
tivgruppen.

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

TILGODEHAVENDER

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser og an-
dre tilgodehavender males til amortiseret kostpris,
hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi. Der
nedskrives til nettorealisationsveerdien med henblik
pa at imgdega forventede tab.

PERIODEAFGRZANSNINGSPOSTER
Periodeafgraensningsposter, som er indregnet under
aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrgrende
efterfglgende regnskabsar.

VARDIPAPIRER

Veaerdipapirer, der er indregnet under omsaetnings-
aktiver, males til dagsveerdi (bgrskurs) pa balance-
dagen. Unoterede veerdipapirer males til skgnnet
dagsveerdi.

EGENKAPITAL

Grundkapitalen er fondens kapital, der er indskudt
ved fondens stiftelse samt senere gaver, der er ydet
til forhgjelse af grundkapitalen.

Henlaeggelse til uddeling er den ramme for uddelin-
ger bestyrelsen har besluttet til brug for beslutning
om faktiske uddelinger i det kommende eller sene-
re regnskabsar. Belgbet for rammen indgar som en
bestanddel af arets resultatdisponering og som hen-
leggelse under egenkapitalen.

Gaver i form af kontantbelgb og veerdi af nature-
jendomme, der er ydet umiddelbart efter fondens
stiftelse, er posteret direkte pa overfgrt resultat og
er reduceret med den herpa hvilende skatteforplig-
telse. @vrige senere gaver indteegtsferes i resultat-
opggrelsen.

SKAT OG UDSKUDT SKAT

Fonden er underlagt skattelovgivningen for fonde,
og den skattepligtige indkomst opggres i overens-
stemmelse hermed. Skattelovgivningen for fonde
tillader skattemaessige fradrag for hensaettelser til
senere uddelinger. Som fglge heraf har fonden mu-
ligheden for at reducere en eventuel skattepligtig
positiv indkomst til nul. Det skattemaessige fradrag
for henseettelse til senere uddeling tillades ikke ind-
regnet regnskabsmaessigt, hvorfor der opstar en ud-

skudt skatteforpligtelse herpa. Denne skatteforplig-
telse indgar i beregningen af den udskudte skat.

Da fondens formal bl.a. omfatter at erhverve, eje og
drive naturarealer, er det ikke sandsynligt, at skat-
teforpligtelsen, der hviler pa naturejendommene,
fremover vil blive aktuel. Derfor hensattes denne
skatteforpligtelse ikke i arsregnskabet.

Udskudt skat vedrgrende gvrige forskelle mellem
regnskabs- og skattemaessige vaerdier pa aktiver og
forpligtelser indregnes som hovedregel i arsregnska-
bet. Der foretages imidlertid en vurdering af fondens
mulighed for som fglge af de skattemaessige fradrag
for henseettelse til senere uddeling at disponere den
skattepligtige indkomst til nul for regnskabsaret og
kommende regnskabsar. Denne vurdering kan med-
fore, at der ligeledes ikke i arsregnskabet indregnes
udskudt skat pa forskelle mellem regnskabs- og skat-
temaessige vaerdier pa aktiver og forpligtelser.

GZALDSFORPLIGTELSER

Finansielle gaeldsforpligtelser indregnes ved lanop-
tagelse til det modtagne provenu med fradrag af
afholdte transaktionsomkostninger. | efterfglgende
perioder males de finansielle forpligtelser til amor-
tiseret kostpris svarende til den kapitaliserede veerdi
ved anvendelse af den effektive rente, saledes at for-
skellen mellem provenuet og den nominelle veerdi
indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden.

BEVILGEDE UDDELINGER

Bevilgede uddelinger, fgrt under kortfristede gaelds-
forpligtelser, bestar af foretagne uddelinger, der er
disponeret, bade hvad angar formal/modtager som
belgb og tidspunkt, men som pa statustidspunktet
endnu ikke er betalt.

@vrige geeldsforpligtelser, som omfatter geeld til le-
verandgrer samt anden geeld, males til amortiseret
kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaer-
di.
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SKATTEFORHOLD

Danske fonde bliver som udgangspunkt beskattet ef-
ter de samme regler, som geelder for selskaber.

Men nar fonde vaelger at foretage uddelinger til al-
mennyttige formal, kan de traekke belgbet fra i den
skattepligtige indkomst. Hensigten med denne be-
stemmelse er at tilskynde fondene til at foretage ud-
delinger.

Naturfondens bestyrelse har valgt at fglge lovgivers

intentioner og foretager derfor stgrst mulige udlod-
ninger.
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