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LEDELSESPÅTEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt årsrapporten for regnskabsåret 1.
januar - 31. december 2023 for Utility Development A/S.

Årsrapporten aflægges i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsåret
1. januar - 31. december 2023.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegørelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hellerup, den 3. juni 2024 03-06-2024

Direktion:

________________________
Jørgen Gunnar Havemann

Bestyrelse:

________________________ ________________________ ________________________
Per Skov
Formand

Marianne Havemann Jens Gunnar Havemann

________________________ ________________________
Thomas Johan Havemann Jørgen Gunnar Havemann
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DEN UAFHÆNGIGE REVISORS REVISIONSPÅTEGNING

Til kapitalejeren i Utility Development A/S

Konklusion Konklusion
Vi har revideret årsregnskabet for Utility Development A/S for regnskabsåret 1. januar - 31. december
2023, der omfatter resultatopgørelse, balance, egenkapitalopgørelse, noter og anvendt regnskabs-
praksis. Årsregnskabet udarbejdes efter årsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsåret
1. januar - 31. december 2023 i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion Grundlag for konklusion
Vi har udført vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gældende i Danmark. Vores ansvar ifølge disse standarder og krav er nærmere
beskrevet i revisionspåtegningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet”. Vi er
uafhængige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfærd (IESBA Code) og de yderligere
etiske krav, der er gældende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores øvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er
tilstrækkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for årsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et årsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med årsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser nødvendig for at udarbejde et årsregnskab uden væsentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af årsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsætte
driften; at oplyse om forhold vedrørende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde års-
regnskabet på 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 gøre
dette.

Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet
Vores mål er at opnå høj grad af sikkerhed for, om årsregnskabet som helhed er uden væsentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspåtegning med
en konklusion. Høj grad af sikkerhed er et højt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udføres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gældende i Danmark, altid vil afdække væsentlig fejlinformation, når sådan findes.
Fejlinformationer kan opstå som følge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som væsentlige, hvis
det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse på de økonomiske
beslutninger, som regnskabsbrugerne træffer på grundlag af årsregnskabet.

Som led i en revision, der udføres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gældende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder
professionel skepsis under revisionen. Herudover:
 Identificerer og vurderer vi risikoen for væsentlig fejlinformation i årsregnskabet, uanset om denne

skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfører revisionshandlinger som reaktion på disse risici
samt opnår revisionsbevis, der er tilstrækkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage væsentlig fejlinformation forårsaget af besvigelser er højere end ved
væsentlig fejlinformation forårsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensværgelser,
dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesættelse af intern kontrol.

 Opnår vi forståelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstændighederne, 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
regnskabsmæssige skøn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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DEN UAFHÆNGIGE REVISORS REVISIONSPÅTEGNING

 Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af årsregnskabet på grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der på grundlag af det opnåede revisionsbevis er væsentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsætte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en væsentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspåtegning gøre opmærksom på oplysninger herom i årsregnskabet eller, hvis sådanne
oplysninger ikke er tilstrækkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret på
det revisionsbevis, der er opnået frem til datoen for vores revisionspåtegning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medføre, at selskabet ikke længere kan fortsætte driften.

 Tager vi stilling til den samlede præsentation, struktur og indhold af årsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om årsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder på en sådan måde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med ledelsen om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmæssige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmæssige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i
intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af årsregnskabet er det vores ansvar at læse ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er væsentligt inkonsistent med årsregnskabet eller vores
viden opnået ved revisionen eller på anden måde synes at indeholde væsentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krævede oplysninger i
henhold til årsregnskabsloven.

Baseret på det udførte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med årsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med årsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet væsentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aalborg, den 3. juni 2024 03-06-2024

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 20 22 26 70

20222670

Mathias Christensen Revisionspåtegning
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne47822
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LEDELSESBERETNING

Væsentligste aktiviteter
Selskabets væsentligste aktiviteter er drift og udlejning af investeringsejendomme.

Udviklingen i aktiviteter og økonomiske forhold
Virksomhedens resultatopgørelse for 2023 udviser et overskud på 2.167 tkr. mod et overskud på  36.741
tkr. sidste år, og virksomhedens balance pr. 31. december 2023 udviser en egenkapital på 75.864 tkr.

Selskabets udlejningsaktivitet er realiseret som forventet og bidrager positivt til resultatet af primær
drift.

Ledelsen anser årets resultat for tilfredsstillende.

De forhold, som er nødvendige for en bedømmelse af selskabets aktiver og passiver, den finansielle
stilling samt resultatet af årets drift, fremgår af balancen, resultatopgørelsen og noterne, hvorfor der
henvises hertil.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsårets afslutning
Der er ikke efter regnskabsårets afslutning indtruffet begivenheder af væsentlig betydning for
selskabets finansielle stilling.



8

RESULTATOPGØRELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Note 2023 2022
kr. kr.

BRUTTOFORTJENESTE................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................3.923.881 3.764.475

Personaleomkostninger................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................1 -2.544.171 -1.690.421
Dagsværdiregulering af investeringsejendomme................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-2.861.400 -3.572.289

DRIFTSRESULTAT................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-1.481.690 -1.498.235

Andre finansielle indtægter................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................7.456.196 61.657.659
Øvrige finansielle omkostninger................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-3.063.049 -13.011.034

RESULTAT FØR SKAT................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................2.911.457 47.148.390

Skat af årets resultat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................2 -744.730 -10.407.840

ÅRETS RESULTAT................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................2.166.727 36.740.550

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Foreslået udbytte for regnskabsåret................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0 40.000.000
Overført resultat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................2.166.727 -3.259.450

I ALT................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................2.166.727 36.740.550
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER Note 2023 2022
kr. kr.

Investeringsejendomme................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................126.800.000 129.200.000
Materielle anlægsaktiver................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................3 126.800.000 129.200.000

ANLÆGSAKTIVER................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................126.800.000 129.200.000

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................487.049 451.029
Andre tilgodehavender................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................5.868.510 6.637.314
Periodeafgrænsningsposter................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0 69.873
Tilgodehavender................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................6.355.559 7.158.216

Andre værdipapirer og kapitalandele................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................4 60.593.935 109.758.166
Værdipapirer og kapitalandele................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................60.593.935 109.758.166

Likvide beholdninger................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................2.833.877 552.181

OMSÆTNINGSAKTIVER................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................69.783.371 117.468.563

AKTIVER................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................196.583.371 246.668.563

PASSIVER

Aktiekapital................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................3.090.000 3.090.000
Overført resultat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................72.774.039 70.607.310
Foreslået udbytte for regnskabsåret................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................0 40.000.000

EGENKAPITAL................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................75.864.039 113.697.310

Hensættelser til udskudt skat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................14.339.081 14.957.735

HENSATTE FORPLIGTELSER................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................14.339.081 14.957.735

Gæld til realkreditinstitutter................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................75.407.307 76.166.380
Afledte finansielle instrumenter................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................5 206.741 190.157
Langfristede gældsforpligtelser................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................6 75.614.048 76.356.537

Gæld til realkreditinstitutter................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................1.106.959 1.189.847
Gæld til pengeinstitutter................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................306.004 3.243.286
Leverandører af varer og tjenesteydelser................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................128.482 127.491
Selskabsskat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................365.384 10.766.990
Anden gæld................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................28.247.458 25.836.836
Periodeafgrænsningsposter................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................611.916 492.531
Kortfristede gældsforpligtelser................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................30.766.203 41.656.981

GÆLDSFORPLIGTELSER................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................106.380.251 118.013.518

PASSIVER................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................196.583.371 246.668.563

Eventualposter mv. 7

Pantsætninger og sikkerhedsstillelser 8
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EGENKAPITALOPGØRELSE

kr. Aktiekapital

Overført

resultat

Foreslået

udbytte for

regnskabs-

året I alt

Egenkapital 1. januar 2023................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................3.090.000 70.607.312 40.000.000 113.697.312

Forslag til resultatdisponering................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................2.166.727 2.166.727

Transaktioner med ejere
Ordinært udbytte................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-40.000.000 -40.000.000

Egenkapital 31. december 2023................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................3.090.000 72.774.039 0 75.864.039
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NOTER

2023 2022 Note
kr. kr.

Personaleomkostninger 1
Antal heltidsbeskæftigede personer i gennemsnit: 2 2

Løn og gager................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................2.527.728 1.677.728
Andre omkostninger til social sikring................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................16.443 12.693

2.544.171 1.690.421

Skat af årets resultat 2
Beregnet skat af årets skattepligtige indkomst................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................1.363.384 11.182.820
Regulering af udskudt skat................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-618.654 -774.980

744.730 10.407.840

Materielle anlægsaktiver 3
Investerings-

ejendomme

Kostpris 1. januar 2023................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................74.451.374
Tilgang................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................461.398
Kostpris 31. december 2023................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................74.912.772

Værdireguleringer til dagsværdi 1. januar 2023................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................54.748.628
Årets værdireguleringer................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-2.861.400
Værdireguleringer til dagsværdi 31. december 2023................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................51.887.228

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2023................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................126.800.000

Under materielle anlægsaktiver indgår investeringsejendomme målt til dagsværdi med
følgende beløb:

Bolig,
Aarhus

Bolig,
Aalborg

Kontor,
Aalborg Grund, Knebel

Dagsværdi 31. december 2023................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................81.000.000 27.300.000 16.500.000 2.000.000
Årets værdiregulering i resul-
tatopgørelsen................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................-3.000.000 -500.000 638.600 0
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NOTER

Note

Materielle anlægsaktiver (fortsat) 3

Selskabets investeringsejendomme beliggende i Aarhus består af boligudlejning.
Investeringsejendomme er indregnet til dagsværdi fastsat med udgangspunkt i en
afkastbaseret model baseret på et forventet driftsresultat i intervallet 3.000 – 3.400 tkr., og
et vurderet afkastkrav på 3,95 % – 4,20 %. I den udstrækning markedsrenter, afkastkrav eller
ejendommens forhold i øvrigt ændres, kan ejendommens værdi tilsvarende ændre sig. Som
følge heraf knytter der sig i sagens natur en generel usikkerhed til værdiansættelse af
ejendommen.

Selskabets ene investeringsejendom beliggende i Aalborg består af boligudlejning.
Investeringsejendommen er indregnet til dagsværdi fastsat med udgangspunkt i en
afkastbaseret model baseret på forventet driftsresultat i intervallet 1.000 – 1.400 tkr., og et
vurderet afkastkrav på 4,35 % - 4,60 %. I den udstrækning markedsrenter, afkastkrav eller
ejendommens forhold i øvrigt ændres, kan ejendommens værdi tilsvarende ændre sig. Som
følge heraf knytter der sig i sagens natur en generel usikkerhed til værdiansættelse af
ejendommen.

Selskabets anden investeringsejendom beliggende i Aalborg, består af kontorejendom.
Investeringsejendommen er indregnet til dagsværdi fastsat med udgangspunkt i en
afkastbaseret model baseret på forventet driftsresultat i intervallet 1.000 – 1.400 tkr., og et
vurderet afkastkrav på 7,05 % - 7,30 %. I den udstrækning markedsrenter, afkastkrav eller
ejendommens forhold i øvrigt ændres, kan ejendommens værdi tilsvarende ændre sig. Som
følge heraf knytter der sig i sagens natur en generel usikkerhed til værdiansættelse af
ejendommen.

Andre værdipapirer og kapitalandele 4
Under omsætningsaktiver indgår værdipapirer målt til dagsværdi med følgende beløb:

Børsnoterede
aktier Obligationer

Dagsværdi 31. december 2023................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................1.471.082 59.122.853
Årets værdiregulering i resultatopgørelsen................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................145.512 3.238.438

Afledte finansielle instrumenter 5
Selskabet har indgået en renteswap med en kontraktmæssig værdi på 17.757 tkr.
Renteswapen bytter en variabel rente (CIBOR 6M) med en fast rente på 4,5 % p.a. frem til
2025. På balancedagen udgør dagsværdien 207 tkr. (gæld).

Langfristede gældsforpligtelser 6
31/12 2023 Afdrag Restgæld 31/12 2022

gæld i alt næste år efter 5 år gæld i alt

Gæld til realkreditinstitutter................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................76.514.266 1.106.959 74.111.157 77.356.227
Afledte finansielle instrumenter................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................................206.741 0 0 190.157

76.721.007 1.106.959 74.111.157 77.546.384
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NOTER

Note

Eventualposter mv. 7

Eventualforpligtelser
Selskabet kautionerer for B2 Holding A/S-koncernens mellemværende med
realkreditinstitutter, der pr. 31. december 2023 i alt udgør 396 mio. kr.

Pantsætninger og sikkerhedsstillelser 8
Til sikkerhed for gæld til realkreditinstitutter, nom. 79.957 tkr., er der givet pant i
investeringsejendomme, hvis regnskabsmæssige værdi pr. 31. december 2023 udgør 126.800
tkr.

Selskabet har deponeret ejerpantebrev på i alt 2.600 tkr., der giver pant i ejendomme med en
regnskabsmæssig værdi på 15.300 tkr. Ejerpantebrevet er deponeret til sikkerhed for
mellemværende med pengeinstitut.

Selskabet har deponeret ejerpantebrev på i alt 10.000 tkr., der giver pant i ejendomme med
en regnskabsmæssig værdi på 81.000 tkr. Ejerpantebrevet er deponeret til sikkerhed for
realkreditgæld.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Årsrapporten for Utility Development A/S for 2023 er aflagt i overensstemmelse med den danske års-
regnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra regnskabs-
klasse C.

Regnskabsklasse Btrue
true

Årsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste år.

RESULTATOPGØRELSEN

Huslejeindtægter
Huslejeindtægter er periodiseret således, at de dækker perioden frem til regnskabsårets udløb. Opkræ-
vede bidrag til dækning af varme indgår ikke i huslejeindtægter.

Andre driftsindtægter
Andre driftsindtægter indeholder regnskabsposter af sekundær karakter i forhold til selskabets aktivi-
teter. Desuden indgår fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle anlægsaktiver samt driftstabs-
og konflikterstatninger. Erstatninger indregnes, når indtægten skønnes at være realisabel.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter øvrige produktions-, salgs-, leverings- og
administrationsomkostninger, herunder omkostninger til energi, markedsføring, lokaler, tab på
debitorer, leasingomkostninger mv.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter løn og gager, inkl. feriepenge og pensioner samt andre omkostninger
til social sikring mv. til selskabets medarbejdere. I personaleomkostninger er fratrukket modtagne
godtgørelser fra offentlige myndigheder.

Dagsværdiregulering af investeringsejendomme
Værdiregulering af investeringsejendomme indregnes i resultatopgørelsen. Forbedringer lægges til
kostprisen på investeringsaktiverne, og udgangspunktet for årets værdireguleringer er dagsværdi primo
med tillæg af nyanskaffelser og forbedringer.

Finansielle indtægter og omkostninger
Finansielle indtægter og omkostninger indeholder renteindtægter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrørende værdipapirer, gæld og transaktioner i fremmed valuta
samt tillæg og godtgørelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtægter og omkostninger
indregnes i resultatopgørelsen med de beløb, der vedrører regnskabsåret. Renteindtægter og -
omkostninger beregnes på amortiserede kostpriser.

Skat af årets resultat
Årets skat, som består af årets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gørelsen med den del, der kan henføres til årets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der
kan henføres til posteringer direkte i egenkapitalen.

BALANCEN

Materielle anlægsaktiver
Investeringsejendomme måles ved første indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes købspris
og eventuelle direkte tilknyttede omkostninger. Investeringsejendomme måles efterfølgende til
dagsværdi svarende til ejendommenes handelsværdi. Ændringer i dagsværdien indregnes i
resultatopgørelsen.

Ejendomme under opførelse måles til kostpris.
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Dagsværdien for investeringsejendommene vurderes ved hjælp af en afkastbaseret
værdiansættelsesmodel, hvor værdien opgøres på baggrund af investeringsejendommenes driftsafkast
og et individuelt fastsat afkastningskrav.

Efterfølgende omkostninger tillægges anskaffelsessummen på investeringsejendommene, når det er
sandsynligt, at afholdelsen vil medføre fremtidige økonomiske fordele for virksomheden. Andre
omkostninger til reparation og vedligeholdelse indregnes i resultatopgørelsen ved afholdelsen.

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlægsaktiver opgøres som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmæssige værdi på salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopgørelsen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender måles til amortiseret kostpris, hvilket sædvanligvis svarer til nominel værdi. Værdien
reduceres med nedskrivning til imødegåelse af forventede tab.

Der foretages nedskrivning til imødegåelse af tab, hvor der vurderes at være indtruffet en objektiv
indikation på, at et tilgodehavende eller en portefølje af tilgodehavender er værdiforringet. Hvis der
foreligger en objektiv indikation på, at et individuelt tilgodehavende er værdiforringet, foretages

nedskrivning på individuelt niveau.

Tilgodehavender, hvorpå der ikke foreligger en objektiv indikation på værdiforringelse på individuelt
niveau, vurderes på porteføljeniveau for objektiv indikation for værdiforringelse. Porteføljerne baseres
primært på debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med selskabets
kreditrisikostyringspolitik. De objektive indikatorer, som anvendes for porteføljer, er fastsat baseret på
historiske tabserfaringer.

Nedskrivninger opgøres som forskellen mellem den regnskabsmæssige værdi af tilgodehavender og
nutidsværdien af de forventede pengestrømme, herunder realisationsværdi af eventuelle modtagne
sikkerhedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende
eller portefølje.

Periodeafgrænsningsposter, aktiver
Periodeafgrænsningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrørende efter-
følgende regnskabsår.

Værdipapirer og kapitalandele
Værdipapirer indregnet under omsætningsaktiver omfatter børsnoterede obligationer, aktier og andre
værdipapirer. Børsnoterede værdipapirer måles til børskurs. Ikke-børsnoterede kapitalandele måles til
kostpris. Andre værdipapirer måles til kostpris i det omfang en tilnærmet salgsværdi ikke kan opgøres
pålideligt.

Skyldig skat og udskudt skat
Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
årets skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere års skattepligtige indkomster samt for
betalte acontoskatter.

Udskudt skat måles af midlertidige forskelle mellem regnskabsmæssig og skattemæssig værdi af aktiver
og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteværdien af fremførselsberettiget skattemæssigt underskud,
måles til den værdi, hvortil aktivet forventes at blive anvendt inden for en overskuelig årrække, enten
ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden
for samme juridiske skatteenhed.
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Udskudt skat måles på grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil være gældende, når den udskudte skat forventes udløst som aktuel skat. Ændring i udskudt skat som
følge af ændringer i skattesatser indregnes i resultatopgørelsen bortset fra poster, der føres direkte på
egenkapitalen.

Gældsforpligtelser
Finansielle forpligtelser indregnes ved lånoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger. I efterfølgende perioder måles de finansielle forpligtelser til amortiseret
kostpris svarende til den kapitaliserede værdi ved anvendelse af den effektive rente, således forskellen
mellem nettoprovenuet og den nominelle værdi indregnes i resultatopgørelsen over låneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede forpligtelser svarer normalt til nominel værdi.

Periodeafgrænsningsposter, passiver
Periodeafgrænsningsposter indregnet under passiver omfatter modtagne betalinger vedrørende
indtægter i de efterfølgende år.


