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Ledelsesberetning 2018

Selskabets virksomhed omfatter investering i og drift af fast ejendom herunder skovejendom.

Selskabets resultatopggrelse for 2018 udviser et overskud p3 t.kr. 66.632, og balancen pr. 31. december 2018 udviser en
egenkapital pd t.kr. 553.246.

Arets resultat er pavirket af positiv vaerdiregulering af ejendomme og kapitalandele i ejendomsinteressentskaber pa netto t.kr.
58.872. Da fastlaeggelse af dagsveerdier af ejendomme er forbundet med vaesentlige skgn, er det valgt at indhente eksterne
maeglervurderinger pa disse for at understgtte vaerdierne.

En irsk skovinvestering, foretaget via interessentskabet DanWood Invest I/S, er afhaendet til tredjemand og endeligt afregnet i
starten af 2018. P4 en ekstraordinzer generalforsamling den 15. februar 2018 blev der truffet beslutning om at foretage en
ekstraordinaer udlodning pa 171.369 t.kr. til modervirksomheden Danske civil- og akademiingenigrers Pensionskasse (DIP).

Det er bestyrelsens opfattelse, at resultatopggrelse og balance med tilhgrende noter - ogsa under hensyntagen til tiden efter
regnskabsarets udgang - indeholder alle vaesentlige oplysninger til bedgmmelse af resultatet af virksomheden i det forlgbne &r og
selskabets pkonomiske stilling ved arets slutning.

Den forlgbne del af regnskabsdret 2019 har udviklet sig tilfredsstillende, og der forventes et positivt resultat for regnskabsaret
2019 fgr vaerdiregulering af ejendomme.

Det fortsat lave renteniveau bidrager til at stabilisere ejendomsmarkedet for iser velbeliggende ejendomme. Stigende
kebsinteresse fra bl.a. udenlandske investorer, danske institutionelle investorer og private investorer har bidraget til pget
omsztning af ejendomme, og der synes ogsa fremover at vaere generel god investorinteresse, hvilket har bidraget il hgjere
veerdiansaettelse af ejendomme med god beliggenhed.

Selskabskapitalen er ejet af Danske civil- og akademiingenigrers Pensionskasse (DIP), Dirch Passers Allé 76, 2000 Frederiksberg.
Ejendomsselskabet DIP A/S indgdr i koncernregnskabet for DIP.

Begivenheder efter regnskabsarets udlgh
Der er fra balancedagen og frem til regnskabets aflaggelse ikke indtradt forhold, der af ledelsen vurderes at have navnevzerdig
indflydelse pa selskabets finansielle situationen i forhold til &rsrapporten.



Ledelsespategning
Vi har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 2018 for Ejendomsselskabet DIP A/S.
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets

aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskahsaret 1.
januar - 31. december 2018.

Ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Frederiksberg, den 21.februar 2019.

Direktion:

(7 Ueea f

Erik Veedfald

Bestyrelse:
7 ' /5 % y /
g A %/éé/ Tt/ V)
ren Kolbye Sgrensen Mikkel Svenstrup Mads Stougaard

Arsrapporten er godkendt p3 generalforsamlingen den 21. februar 2019.

Dirigent: Steen Nielsen



Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Ejendomsselskabet DIP A/S

Konklusion
Vi har revideret arsregnskabet for Ejendomsselskabet DIP A/S for regnskabséret 1.januar — 31. december 2018, der

omfatter resultatopggrelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.januar — 31.december 2018 i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
geldende i Danmark. Vores ansvar ifplge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisionspategningens afsnit
"Revisors ansvar for revisionen af &rsregnskabet". Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhaengighed

Vi er uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's etiske regler) og
de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at
udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte driften; at oplyse
om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskabet pd grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, 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 &rsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgijt
niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar
sddan 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 indflydelse pd de @konomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er galdende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen.
Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for vassentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pé disse risici samt opnar revisionsbevis,
der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage veaesentlig
fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved veaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet
besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesasttelse af
intern kontrol.



Den uafhaengige revisors revisionspategning

Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger, der
er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets
interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er
passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi
konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmasrksom p3 oplysninger
herom i arsregnskabet eller, hvis sédanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores
konklusion er baseret pa det revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke lz=ngere kan fortszaette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af drsregnskabet, herunder noteoplysningerne,
samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder p4 en sddan made, at der gives et
retvisende billede heraf.

Vikommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af revisionen samt
betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer
under revisionen,

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

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

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med &rsregnskabet
og er udarbejdet i overensstemmelse med drsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i
ledelsesheretningen.

Kgbenhavn, den 21. februar 2019
ERNST & YOUNG

Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr.307002 28

Ok ffifowee

Ole Karstensen
statsaut. revisor
mnel6615



Resultatopggrelse

RESULTATOPG@RELSE OG TOTALINDKOMSTOPG@RELSE FOR PERIODEN 1. JANUAR - 31. DECEMBER

(1.000 kr.) Note 2018 2017
Lejeindtaegter 1 5.347 5.207
Ejendomsomkostninger 1 -9.039 -2.492
Administrationsomkostninger -345 -271
Ombkostningeri alt -9.384 -2.763
Bruttoresultat -4.037 2.444
Veerdiregulering af investeringsejendomme 2 16.576 2.929
Andel af resultat efter skat i associerede virksomheder 3 54.441 30.033
Finansielle indteegter 4 10 0
Finansielle omkostninger 5 -358 -352
Resultat af finansielle poster 70.669 32.610
Resultat for skat 66.632 35.054
Skat af arets resultat 6 - -
ARETS RESULTAT 66.632 35.054
FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode 54.441 30.033
Overfgrt til overfgrt overskud 12.191 5.021
1ALT 66.632 35.054




Balance

AKTIVER

(1.000 kr.) Note 2018 2017
Investeringsejendomme 7 100.674 84.087
Materielle anlaegsaktiveri alt 100.674 84.087
Kapitalandele i associerede virksomheder 8 464.193 560.559
Finansielle anlagsaktiver i alt 464.193 560.559
Anlzegsaktiveri alt 564.867 644.646
Andre tilgodehavender 4.739 4.784
Likvide beholdninger 2.566 14.290
Omszetningsaktiver i alt 7.305 19.074
AKTIVER | ALT 572.172 663.720




Balance

(1.000 kr.) Note 2018 2017
Aktiekapital 9 200.000 200.000
Reserve for nettoopskrivnng efter indre veerdis metode 10 289.125 338.031
Overfgrt overskud 11 64.121 119.952
Egenkapital i alt 553.246 657.983
Skyldige omkostninger 12 7.106 462
Geeld til tilknyttet virksomhed 9.306 2.872
Deposita og forudbetalt leje 2.514 2.403
Kortfristede geeldsforpligtelser 18.926 5.737
PASSIVER | ALT 572.172 663.720

Eventualforpligtelser 13
Nzertstaende parter 14
Anvendt regnskabspraksis 15



Noter

(1.000 kr.) 2018 2017
Note 1. Lejeindtaegter og ejendomsomkostninger
Lejeindtaegter
Himmelev 5.347 5.207
5.347 5.207
Ejendomsomkostninger
Himmelev -9.039 -2.492
-9.039 -2.492
Administrationskomkostninger -345 il
Lejeindtaegter og ejendomsomkostninger i alt -4.037 2.444
Selskabet har via ejendomsadministrator beskaeftiget et antal varmemestre.
Der er ikke afholdt Ign i selskabet i 2017 og 2018.
Der er ikke afholdt vederlag til direktion og bestyrelse.
Note 2. Veerdiregulering af investeringsejendomme
Veerdiregulering, jf. note 7 16.576 2.929
16.576 2.929
Note 3. Andel af resultat efter skat i associerede virksomheder
Lejeindtaegter
Dalgas Have 22.489 22.138
Danwood Invest I/S 0 0
22.489 22.138
Ejendomsomkostninger
Dalgas Have -10.434 -9.128
Danwood Invest 1/S 0 -201
12.055 12.809
Renter 90 21
Veerdiregulering, jf. note 8 42.296 17.203
Andel af resultat efter skat i associergrde virksomheder 54.441 30.033
Note 4. Finansielle indtzgter
Renter ejendomme 10 0
10 0
Note 5. Finansielle omkostninger
Bankrenter 33 30
Andre renter og gebyrer 78 70
Renter af mellemvaerende med tilknyttet virksomhed 247 252
358 352
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Noter

{1.000 kr.) 2017

Note 6. Skat af arets resultat

Ved udtreeden af 50% ordningen, jf. selskabsskatteloven § 3a,

pahviler der selskabet en udskudt skat pa t.kr. 51.078.

Note 7. Materielle anlzegsaktiver, investeringsejendomme

Anskaffelsessum 1. januar 2018 62.465 62.191

Arets tilgang 11 274

Anskaffelsessum 31. december 2018 62.476 62.465

Veerdiregulering 1. januar 2018 21.622 18.693

Arets vaerdiregulering 16.576 2.929

Vaerdiregulering 31. december 2018 38.198 21.622
100.674 84.087

Investeringsejendomme omfatter Himmelev Strandpark, Roskilde

Afkastprocent 3,6 3,8

Selskabet maler investeringsejendommene til dagsvaerdi pa balancedagen.

Dagsveerdien er beregnet pd baggrund af den DCF baserede vaerdiansattelsesmetode. Der foretages
dagsvardiberegning for den enkelte ejendom pa baggrund af ledelsesgodkendt budget, herunder
10-arige drifts- og vedligeholdelsesbudgetter.

Dagsveerdi beregningen af investeringsejendomme efter DCF-modellen tager udgangspunkt i opggrelse

af den enkelte periodes nettopengestrgm i en 10-arig budgetperiode, som herefter tilbagediskonteres med afkastkravet
tillagt 1,5% inflation.

Selskabets ledelse har fastlagt afkastkravet ud fra markedsforholdene for de enkelte ejendomme med

vaegt pa lejeveerdi, beliggenhed, adgangsforhold til infrastruktur, kontraktforhold, lejersammenszetning,
genudlejningsmuligheder, alder, vedligeholdelsesstand samt det generelle renteniveau.

Terminalvaerdien udggr 69% af ejendommens vardi pr. 31.december 2018.

Til understpttelse af dagsvaerdiopggrelsen er der indhentet eksterne maeglervurderinger.

Seneste offentlig vurdering af fast ejendom er t.kr. 19.080
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Noter

(1.000 kr.)

Note 8. Kapitalandele i associerede virksomheder
Kapitalandele fgr op- og nedskrivning i interessentskaber fremkommer séledes (t.kr.):

Dalgas Have  DanWood

Ifglge arsrapporter for 2018 1/s Invest I/S

Fast ejendom m.v., anskaffelsessum 471.605 0

Andre aktiver 662 0
472.267 0

Gaeld m.v. -25.871 0
446.396

Selskabets andel heraf 215.297 0
48,23%

Der fremkommer sdledes:

Saldo 1. januar 2018 212.550 38.022
Indbetalt/udbetalt netto -14.567 -38.022
Resultat 2018 17.275 0
Saldo 31. december 2018 215.298 0

Dalgas Have I/S, Frederiksberg (48,23%)

Regnskabsmaessig indre vaerdi inkl. byggerenter (t.kr. 5.209) 31. december 220.507 217.799
Verdiregulering 1. januar 201.3%0 192.266
Arets vaardiregulering 42.296 9.124
Veerdiregulering 31. december 243.686 201.390
Bogfgrt veerdi pr. 31. december 464.193 419.189

DanWood Invest I/S, Kgbenhavn (50%)

Regnskabsmaessig indre veerdi inkl. kgbsomkostninger (t.kr. 313) 31. december 0 38.023
Veerdiregulering 1. januar 103.347 95.268
Afgang -103.347 0
Arets vaerdiregulering 0 8.079
Veerdiregulering 31. december 0 103.347
Bogf@rt vaerdi pr. 31. december 0 141.370
Kapitalandele i associerede virksomheder i alt 464.193 560.559
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Noter

(1.000 kr.) 2018 2017
Note 9. Egenkapital

Aktiekapital 31. december 200.000 200.000
Selskabets aktiekapital bestér af 200.000 aktier af kr. 1.000, i alt kr. 200.000.000.

Selskabets aktiekapital er ikke a&ndret i de sidste 5 ar.

Note 10. Reserve for nettoopskrivning efter indre vardis metode

Saldo 1. januar 338.031 307.998
Overfgrt til frie reserver -103.347 0
Overfgrt af drets resultat, jf. resultatdisponering 54.441 30.033
Saldo 31. december 289.125 338.031
Note 11. Overfgrt overskud

Overfgrt overskud 1. januar 119.952 114.931
Overfgrt fra reserve for nettoopskrivning 103.347 0
Udlodning -171.369 0
Overfgrt af drets resultat, jf. resultatdisponering 12.191 5.021
Overfgrt overskud 31. december 64.121 119.952
Note 12. Skyldige omkostninger

Revision 37 32
Andet 7.069 430
lalt 7.106 462
Note 13. Eventualforpligtelser

Selskabet haefter solidarisk for geeld i interessentskaber, gaelden udggr t.kr 25.871

Gaelden fremgar af note 8. Selskabet har derudover ingen eventualforpligtelser.

Note 14. Nzertstaende parter

Selskabets nzertstaende part er Danske civil- og akademiingenigrers Pensionskasse,

selskabets ledelse samt associerede virksomheder.

Der hari 2018 veeret fglgende koncerninterne transaktioner, der er gennemfgrt pa markedsvilkar.

Administrationsvederlag 231 223
Renter af mellemregning 247 642
Leje af grund 5.130 5.130

Selskabet indgér i koncernregnskabet for Danske civil- og akademiingenigrers Pensionskasse,

Dirch Passers Allé 76, 2000 Frederiksberg



Noter

Note 15. Anvendt regnskabspraksis

Generelt
Arsrapporten for Ejendomsselskabet DIP A/S er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser for
regnskabsklasse B samt tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er usendret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning om maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets veerdi kan
males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar selskabet som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det
er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles pélideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter fgrste indregning sker som beskrevet for hver enkelt
regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer inden drsrapporten aflaegges, og som be-
eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

| resultatopgg@relsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de belgb, der vedrgrer
regnskabsdret. Vaerdireguleringer af fast ejendom indregnes i resultatopggrelsen.

Regnskabsmaessige skgn
Ved regnskabsudarbejdelsen anvendes der skgn og vurderinger, som pavirker stgrrelsen af aktiver og forpligtelser og dermed
resultatetiindeveerende og kommende ar. De vaesentligste skgn og vurderinger vedrgrer fastseettelse af dagsvaerdi pd ejendomme.

De anvendte skgn og vurderinger er baseret pa forudsaetninger, som ledelsen anser for forsvarlige, men som i sagens natur er
behaeftet med usikkerhed.

Ledelsen har individuelt fastsat dagsveerdien pa ejendomme ud fra afkastprocenter og forventet driftsresultat for hver ejendom.
Afkastprocenten afhaenger af beliggenhed, ejendomstype og anvendelsesmuligheder, indretning og vedligeholdelsesstandard
samt lejekontrakternes Igbetid, lejeregulering og lejernes bonitet. Til understgttelse af de fastsatte vardier er der indhentet
meeglervurderinger.

Resultatopggrelsen

Lejeindteepter

I resultatopggrelsen indregnes arets periodiserede huslejeindtaegt. Huslejeindtaegter indgéet for statustidspunktet, der vedrgrer
efterfglgende &r, indregnes under posten deposita og forudbetalt leje.

Ejendomsomkostninger
| ejendommens driftsomkostninger indregnes arets periodiserede omkostninger til ejendomsadministration, skatter og afgifter,

forsikringer og vedligeholdelse.

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til administration, honorarer til konsulenter og advokater, kontorhold mv.

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder
| resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte associerede virksomheders resultat efter skat efter
eliminering af forholdsmeessig andel intern avance/tab.

Veerdireguleringer af investeringsejendomme.

Posten indeholder de vaerdireguleringer, som foretages, i forbindelse med at investeringsejendomme optages til dagsveerdi samt
andre reguleringer vedrgrende associerede virksomheder, der bestar af selskabets andel af ejendomsinteressent-skabernes
resultater samt vaerdiregulering af ejendomsinteressentskabernes investeringsejendomme til dagsvaerdi.
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Finansielle indtaegter og omkostninger
Finansielle indtagter og omkostninger indeholder renter, urealiserede og realiserede kursgevinster og -tab vedrgrende
transaktioner i fremmed valuta mv.

Skat

Da selskabet er et 100 % ejet datterselskab af Danske civil- og akademiingenigrers Pensionskasse, og mere end 90 % af selskabets
aktiver er ejendomme, er selskabet omfattet af selskabsskattelovens § 3a.

Der udgiftsfgres og afsaettes derfor ikke selskabsskat af arets resultat, da selskabets skattepligtige indkomst anses for omfattet af
Danske civil- og akademiingenigrers Pensionskasse.

En eventuel udskudt skat, der kan fremkomme ved udtraeden af ordningen med selskabsskattelovens § 3a, er oplyst i note 5.

Balancen
Materielle anleegsaktiver

Investeringsejendomme:

Investeringsejendomme males ved fgrste indregning til kostpris, som omfatter anskaffelsesvaerdien
tillagt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen.

Investeringsejendomme mdles efterfglgende efter DCF-baserede veaerdiansaettelsesmetode til opggrelse af dagsvaerdien.

Dagsveerdien er beregnet pa baggrund af den DCF-baserede vaerdiansaettelsesmetode. Der foretages dagsvaerdiberegning for den
enkelte ejendom pa baggrund af ledelsesgodkendt budget, herunder 10-arige drifts- og vedligeholdelsesbudgetter.

Dagsvaerdiberegningen af investeringsejendomme efter DCF-modellen tager udgangspunkt i opggrelse af den enkelte periodes
nettopengestrgm i en 10-drig budgetperiode, som herefter tilbagediskonteres samt af terminalvaerdien, hvor den forventede og
normaliserede langsigtede indtjening er fastlagt og vaerdiansattes efter den afkastbaserede vaerdiansattelsesmodel.

Afkastkravet er fastlagt ud fra markedsforholdene for de enkelte ejendomme med vaegt pd lejevaerdi, beliggenhed, adgangsforhold
til infrastruktur, kontraktforhold, lejersammensaetning, genudlejningsmuligheder, alder, vedligeholdelsesstand samt det generelle
renteniveau.

Diskonteringsfaktoren, som anvendes til beregning af nutidsveerdien, er afkastprocenten for den enkelte ejendom tillagt en
korrektion for den langsigtede inflation.

Zndringer i dagsveerdien i forhold til ejendommenes kostpris foretages over resultatopggrelsen.
Kapitalandele i associerede virksomheder (ejendomsinteressentskaber)

Selskabets ideelle andel af interessentskabernes resultat indregnes i resultatopggrelsen. Selskabets ideelle andel af
kapitalindestdende i interessentskaber vardiansaettes med udgangspunkt i deres regnskabsmaessige indre vaerdi.

| ejendomsinteressentskaberne optages ejendomme til anskaffelsesveerdi. Der foretages veerdiregulering af ejendommene til
dagsvaerdi i overensstemmelse med selskabets praksis for direkte ejede investeringsejendomme.

Eventuelle opskrivninger i forhold til anskaffelsesvaerdien bindes via overskudsdisponeringen pa reserve for nettoopskrivning efter
den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Andre tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Der nedskrives til imgdegdelse af forventede tab efter en individuel vurdering af

tilgodehavender.

Poster i fremmed valuta.
Poster i fremmed valuta omregnes til statusdagens officielle valutakurs, og realiserede og urealiserede valutakursreguleringer

indgar i resultatopgerelsen.
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Egenkapital — Udbytte.
Foresldet udbytte indregnes som en forpligtelse p& tidspunktet for vedtagelse pd den ordinzre generalforsamling
(deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for &ret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Galdsforpligtelser.
Lovpligtige vedligeholdelsesforpligtigelser omfatter forpligtigelser i henhold til lejelovens bestemmelser. Lovpligtige

vedligeholdelsesforpligtigelser indregnes nar selskabet som fplge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtigelse,
og det er sandsynligt at indfrielse af forpligtigelsen vil medfere et forbrug af selskabets gkonomiske ressourcer. Lovlige
vedligeholdelsesudgifter males til amortiseret kostpris.

Andre gaeldsposter males til amortiseret kostpris.
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