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Ledelsespdtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.07.2016
- 30.06.2017 for CE-bolig A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30.06.2017 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.07.2016 - 30.06.2017.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hedensted, den 29.09.2017

Direktion

Knud Laursen Jesper Ahrenkiel Kristensen

Bestyrelse

Peter Due Laursen Kaj Skov Sgrensen Knud Laursen
formand

Anette Due Laursen
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i CE-bolig A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for CE-bolig A/S for regnskabsadret 01.07.2016 - 30.06.2017, der omfatter
resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 30.06.2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.07.2016 -
30.06.2017 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 gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet”. 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. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag
for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med érsregnskabsloven. 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 besvi-
gelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortssette
driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde &rsregnskabet
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 drsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om 8rsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller 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 internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Dan-
mark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opstd 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 gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne trzaeffer pa grundlag af
drsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, fortager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skep-
sis under revisionen. Herudover:
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Den uafhangige revisors revisionspategning

. Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt
opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, be-
vidste udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, 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 skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af &rsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til
at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisions-
pategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke
er tilstraeekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pé’] det revisionsbevis, der
er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer 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 &8rsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af drsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den

forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med rsregnskabet eller vores viden
o .. o o . . .1 .

opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

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

Aarhus, den 29.09.2017

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Rasmus Brodd Johnsen
statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets hovedaktivitet er investering, savel direkte som via datterselskaber, i og udlejning af fast ejendom
i sdvel Danmark som i udlandet.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

1 2016/17 blev der realiseret et overskud p8 61.260 t.kr. fgr skat mod et overskud p8 30.725 t.kr. for skat i
2015/16. Arets resultat anses for tilfredsstillende. Resultatet er positivt pavirket af et urealiseret kursgevinst
pd aktier pd 13.804 t.kr., samt pavirket positivt af en vaerdiregulering pa investeringsejendomme pa 7.594
t.kr. Desuden er resultatet positivt pavirket med 20.049 t.kr. fra indtaegter fra kapitalandele.

Ser man bort fra nettovaerdireguleringerne pa investeringsejendomme, indtaegter af kapitalandele samt kurs-
gevinst pd aktier, er resultatet af driften 19.812 t.kr., hvilket er som forventet. Dette udgjorde for 2015/16
19.370 t.kr.

Selskabets soliditet udger 35,3% mod 30,2% sidste ar. Korrigeres der for den udskudte skatteforpligtelse
udggr soliditetsgraden 38,9% mod 33,7% sidste ar.

Usikkerhed vedrgrende indregning og maling

Selskabets investeringsejendomme males til dagsvaerdi. Dagsvaerdien opggres for de enkelte ejendomme pa
baggrund af en raekke forudsaetninger, herunder de enkelte ejendommes budgetterede nettoindtjening samt
fastsatte afkastkrav, jf. omtalen heraf i beskrivelsen af anvendt regnskabspraksis samt note 6. Afkastkravene
er fastsat, s& de vurderes at afspejle markedets aktuelle afkastkrav pa tilsvarende ejendomme. Der er usik-
kerhed forbundet med fastsaettelsen af afkastkravene.

Forventet udvikling
Der forventes et tilsvarende resultat af driften i regnskabsaret 2017/18.

Saerlige risici

Renterisici

Selskabets rentebzerende nettogaeld, opgjort som prioritetsgaeld, bankgeeld, likvider, let omsaettelige vaerdi-
papirer samt mellemregninger med tilknyttede og associerede virksomheder udggr 161.265 t.kr. Prioritets-
gaelden og bankgzelden er variabelt forrentet, og mellemregningerne fglger det generelle renteniveau pa
baggrund heraf.

Med udgangspunkt i den rentebaerende nettogzeld ved udgangen af regnskabsaret 2016/17 vil en andring
pd ét procentpoint i det generelle renteniveau medfgre en aendring i selskabets drlige nettorenteomkostnin-
ger fgr skat pa 1.613 t.kr. Selskabet afdaekker ikke renterisikoen, da dette ikke vurderes at vaere gkonomisk
rentabelt.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Resultatopggrelse for 2016/17

2016/17 2015/16
Note kr. kr.
Nettoomsaetning 26.980.056 26.311.474
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme 7.594.461 (9.789.839)
Andre eksterne omkostninger (593.921) (553.498)
Ejendomsomkostninger (3.964.449) (3.494.991)
Bruttoresultat 30.016.147 12.473.146
Personaleomkostninger (1.966.372) (1.902.149)
Af- og nedskrivninger 2 (35.569) (86.660)
Driftsresultat 28.014.206 10.484.337
Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 20.048.864 25.086.784
Andre finansielle indtsegter 3 16.557.972 2.720.397
Andre finansielle omkostninger (3.361.148) (7.566.598)
Resultat fgr skat 61.259.894 30.724.920
Skat af arets resultat 5 (8.487.473) (60.766)
Arets resultat 52.772.421 30.664.154
Forslag til resultatdisponering
Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre
20.048.864 25.086.784
veerdis metode
Overfgrt resultat 32.723.557 5.577.370
52.772.421 30.664.154
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Balance pr. 30.06.2017

2016/17 2015/16

Note kr. kr.

Investeringsejendomme 350.947.503 341.973.052
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 325.572 156.821
Materielle anlaegsaktiver 6 351.273.075 342.129.873
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 67.053.443 46.999.209
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 177.770.183 154.940.321
Finansielle anlaegsaktiver 7 244.823.626 201.939.530
Anlaegsaktiver 596.096.701 544.069.403
Andre tilgodehavender 686.129 312.543
Periodeafgransningsposter 78.441 72.698
Tilgodehavender 764.570 385.241
Andre veerdipapirer og kapitalandele 46.085.870 32.281.960
Veaerdipapirer og kapitalandele 46.085.870 32.281.960
Likvide beholdninger 159.799 28.005
Omsatningsaktiver 47.010.239 32.695.206

Aktiver 643.106.940 576.764.609
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Balance pr. 30.06.2017

Virksomhedskapital

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode

Overfgrt overskud eller underskud
Egenkapital

Udskudt skat
Hensatte forpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til kreditinstitutter i gvrigt
Geeld til tilknyttede virksomheder
Anden gaeld

Langfristede gaeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede geaeldsforpligtelser
Bankgaeld

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser

Geeld til tilknyttede virksomheder

Skyldig selskabsskat

Anden gaeld

Periodeafgransningsposter

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser
Passiver
Eventualforpligtelser

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Koncernforhold

2016/17 2015/16
Note kr. kr.
2.000.000 2.000.000
66.070.359 46.016.125
158.812.665 126.089.114
226.883.024 174.105.239
23.285.709 20.337.739
23.285.709 20.337.739
85.662.719 86.463.162
90.684.154 96.093.054
195.482.683 179.064.293
2.200.656 2.061.718
8 374.030.212 363.682.227
8 5.973.774 5.773.558
1.395.185 902.853
164.804 442.978
6.082.241 9.820.376
3.927.278 369.042
1.364.227 1.330.218
486 379
18.907.995 18.639.404
392.938.207 382.321.631
643.106.940 576.764.609
9
10

11
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Egenkapitalopggrelse for 2016/17

Egenkapital primo
Valutakursreguleringer

Arets resultat

Egenkapital ultimo

Reserve for

netto-

opskrivning Overfort

efter indre overskud

Virksomheds- vaerdis eller
kapital metode underskud Ialt
kr. kr. kr. kr.
2.000.000 46.016.125 126.089.114 174.105.239
0 5.370 0 5.370
0 20.048.864 32.723.551 52.772.415
2.000.000 66.070.359 158.812.665 226.883.024
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Noter
2016/17 2015/16
kr. kr.
1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 1.777.237 1.733.581
Pensioner 120.129 109.616
Andre omkostninger til social sikring 38.168 32.764
Andre personaleomkostninger 30.838 26.188
1.966.372 1.902.149
2016/17 2015/16
kr. kr.
2. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger pa materielle anlaegsaktiver 45.569 86.660
Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle anlaagsaktiver (10.000) 0
35.569 86.660
2016/17 2015/16
kr. kr.
3. Andre finansielle indtaegter
Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 1.067.266 1.204.455
Renteindtaegter i gvrigt 10.880 39.919
Dagsveerdireguleringer 13.803.910 0
@vrige finansielle indtaegter 1.675.916 1.476.023
16.557.972 2.720.397
2016/17 2015/16
kr. kr.
4. Andre finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder 1.338.271 1.444.047
Renteomkostninger i gvrigt 1.643.054 1.750.655
Valutakursreguleringer 150.330 208.087
Dagsveerdireguleringer 0 3.942.030
@vrige finansielle omkostninger 229.493 221.779
3.361.148 7.566.598
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Noter
2016/17 2015/16
kr. kr.
5. Skat af arets resultat
Aktuel skat 5.539.503 1.772.113
AEndring af udskudt skat 2.947.970 (1.968.151)
Regulering vedrgrende tidligere ar 0 256.804
8.487.473 60.766
Andre anlag,
Investe- drifts-
rings- materiel og
ejendomme inventar
kr. kr.
6. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 302.326.519 1.041.845
Tilgange 1.379.990 214.319
Afgange 0 (334.344)
Kostpris ultimo 303.706.509 921.820
Opskrivninger primo 39.646.533
Arets opskrivninger 7.594.461
Opskrivninger ultimo 47.240.994
Af- og nedskrivninger primo 0 (885.023)
Arets afskrivninger 0 (45.569)
Tilbagefgrsel ved afgange 0 334.344
Af- og nedskrivninger ultimo 0 (596.248)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 350.947.503 325.572

Op- og nedskrivninger af investeringsejendomme sker pa grundlag af regnskabsmaessige vurderinger pa

baggrund af markedsvaerdiberegninger ud fra nettolejen.

Investeringsejendomme er, jf. anvendt regnskabspraksis, malt til dagsvaerdi ved anvendelse af den afkast-

baserede model.

Det vejede afkast for selskabets ejendomme udger 6,81% pr. 30.06.2017. En forggelse af afkast pd 0,5%-

point vil reducere den samlede dagsveaerdi med 24,4 mio.kr.

Fglsomhedsanalysen fordeles geografisk som falger:
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Noter

Reducering i
dagsveerdi
som fglge af

en forggelse

Geografisk placering Samlet Kapitalise- Vejet af afkast pa
dagsveerdi ringsfaktor afkast i 0,5%-point
Mio.kr. i % % Mio.kr.
Boliglejemal, Horsens 116,6 5,60 - 6,35 5,6 9,5
Boliglejem‘a’ll, Hedensted 8,9 5,5-6,75 6,19 0,7
Erhvervslejem%l, Tyskland 216,3 7,25-7,75 7,44 13,6
Erhvervslejemal, Horsens 9,0 6,85-8,25 8,04 0,5
350,9 24,4
Kapital- Tilgode-
andele i havender hos
tilknyttede tilknyttede
virk- virk-
somheder somheder
kr. kr.
7. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 983.084 154.940.321
Tilgange 0 34.703.821
Afgange 0 (11.873.959)
Kostpris ultimo 983.084 177.770.183
Opskrivninger primo 46.016.125 0
Valutakursreguleringer 5.370 0
Andel af drets resultat 20.048.864 0
Opskrivninger ultimo 66.070.359 0
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 67.053.443 177.770.183
Ejer-
andel
Hjemsted %
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter:
SAB Real Estate GmbH & Co "Apollo" KG Tyskland 94,0
Apollo 2 GmbH Tyskland 100,0
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Noter
Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 méneder Restgeeld
2016/17 2015/16 2016/17 efter 5 &r
kr. kr. kr. kr.
8. Langfristede
geeldsforpligtelser
Geeld til
o 391.317 0 85.662.719 83.707.000
realkreditinstitutter
Geeld til kreditinstitutter
) ] 5.582.457 5.773.558 90.684.154 62.774.000
i gvrigt
Geeld til tilknyttede
) 0 0 195.482.683 195.482.683
virksomheder
Anden geld 0 0 2.200.656 0
5.973.774 5.773.558 374.030.212 341.963.683

9. Eventualforpligtelser
Selskabet indgdr i en dansk sambeskatning med K.L.H. ApS som administrationsselskab. Selskabet haefter

derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsaret 2013 for indkomstskatter
mv. for de sambeskattede selskaber og fra og med 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle forpligtelser til at
indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber. De sambeskattede sel-
skabers samlede kendte nettoforpligtelse i sambeskatningen fremgar af administrationsselskabets arsregn-
skab.

10. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgeeld er sikret ved pant i ejendomme. Den regnskabsmeessige vaerdi af pantsatte investeringsejen-
domme udgg@r 350.948 t.kr. (2015/16: 341.973t.kr.).

Til sikkerhed for bankgeeld er deponeret ejerpantebrev nom. 26.910 t.kr. og skadeslgsbrev nom. 42.000 t.kr.
i investeringsejendomme. Regnskabsmaessig veerdi af pantsatte investeringsejendomme udggr 134 mio.kr.
kr. (2015/16: 125 mio.kr.)

Til sikkerhed for mellemvaerende med Sydbank er deponeret aktier til kursveerdi fori alt 46 mio. kr. (2015/16:
36 mio.kr.). Ejerpantebreve og vaerdipapirer er ligeledes stillet til sikkerhed for Sydbanks mellemvarende
med E-Bolig A/S.
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Noter

11. Koncernforhold

Navn og hjemsted for modervirksomheden, der udarbejder koncernregnskab for den mindste koncern:
K.L.H. ApS, Hedensted
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B
med tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Koncernregnskab
Med henvisning til arsregnskabslovens §112, stk. 2 er der ikke udarbejdet koncernregnskab.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gskonomiske fordele vil fragd virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. M3ling efter fgrste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, geeldsforpligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstdr mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopggrelsen som finansielle
poster. Materielle og immaterielle anlaegsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetzere aktiver, der er
kgbt i fremmed valuta, omregnes til historiske kurser.

Resultatopggrelsen

Nettoomsaetning

Lejeindtaegter omfatter indtaegter fra udlejning af erhvervs- og beboelsesejendomme, der periodiseres og
indtaegtsferes i henhold til de indgdede lejekontrakter. Opkraevede bidrag til daekning af varme indgar ikke i
lejeindtaegter.

Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme omfatter regnskabsarets reguleringer af virksomhedens in-
vesteringsejendomme til dagsvaerdi.
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Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter, her-
under lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten indgar
endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.

Ejendomsomkostninger

Ejendomsomkostninger omfatter omkostninger, der er medgaet til drift af virksomhedens ejendomsportefglje
i regnskabsaret, herunder reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, ejendomsskatter og el, vand og
varme, der ikke er opkraevet direkte hos lejerne.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ign og gager sdvel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskrivninger opgjort ud
fra henholdsvis de fastsatte restvaerdier og brugstider for de enkelte aktiver og gennemfgrte nedskrivnings-
test og af gevinster og tab ved salg af materielle anlaegsaktiver.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
virksomheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab.

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle indtaegter bestar af renteindtaegter samt realiserede og urealiserede kursgevinster vedrg-
rende vaerdipapirer, amortiseringstillaeg, gaeldsforpligtelser og transaktioner i fremmed valuta.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger samt realiserede og urealiserede kursgevinster
vedrgrende vaerdipapirer, gaeldsforpligtelser og transaktioner i fremmed valuta.

Skat

Arets skat, der bestar af drets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til rets resultat, og direkte p8 egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pd egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet og alle modervirksomhedens gvrige danske dattervirksom-
heder. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses
skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Balancen
Materielle anlaegsaktiver
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.
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Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til klar-
gering af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
lineaere afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Andre anlag, driftsmateriel og inventar 5 &r

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige veaerdi.

Investeringsejendomme
Ejendomme, som er erhvervet med henblik pd at opnd afkast af den investerede kapital i form af Igbende

driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved salg, betegnes som investeringsejendomme.

Investeringsejendomme males ved forste indregning til kostpris, der bestar af ejendommens kgbspris tillagt

eventuelle direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Investeringsejendomme males efter fgrste indregning til skgnnet dagsvaerdi ud fra en afkastbaseret model

(normalindtjeningsmodel).

Selskabet foretager &rligt en individuel maling af hver enkelt ejendom p& grundlag af en afkastbaseret model,
som tager udgangspunkt i et budgetteret normalt driftsafkast fgr omkostninger til administration. Ejendom-
menes nettoresultat kapitaliseres med et individuelt afkastkrav, som fastsaettes af ledelsen pa grundlag af
udviklingen i markedsforholdene for salg af ejendomme. Der har ikke pd alle investeringsejendomme vaeret

anvendt ekstern vurderingsmand ved fastszettelsen af dagsvaerdierne.

Investeringsejendomme har som gvrige materielle anlaegsaktiver, bortset fra grunde, en begraenset levetid.
Den vardiforringelse, der finder sted efterhdnden som en investeringsejendom forzeldes, afspejles i investe-
ringsejendommenes Igbende maling til dagsvaerdi. Der foretages derfor ikke systematiske afskrivninger over
investeringsejendommenes brugstid.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og méles efter den indre vaerdis metode (equity-meto-
den). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre vaerdi.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdisponerin-
gen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.
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Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfgl-
gende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Andre vardipapirer og kapitalandele (omsaetningsaktiver)
Andre veerdipapirer og kapitalandele indregnet under omsaetningsaktiver omfatter bgrsnoterede veerdipapir,
der males til dagsvaerdi (bgrskurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindestaender.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige veerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv. Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsbe-
rettigede, skattemaessige underskud, indregnes i balancen med den vaerdi, aktivet forventes at kunne reali-
seres til, enten ved modregning i udskudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Geeld til realkreditinstitutter

Prioritetsgaeld males pd tidspunktet for Idnoptagelse til kostpris, der svarer til det modtagne provenu efter
fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfglgende males geeld til realkreditinstitutter til amortiseret
kostpris.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der ssedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Skyldig og tilgodehavende selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af arets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtaegter til resultatfgring i ef-
terfolgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter méles til kostpris.



