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Ledelsespdtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.10.2016
- 30.09.2017 for BOKA Holding A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30.09.2017 samt af resultatet af koncernens og selska-

bets aktiviteter og koncernens pengestrsmme for regnskabsdret 01.10.2016 - 30.09.2017.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Odense, den 16.02.2018

Direktion

Henry Johansen
administrerende direktgr

Bestyrelse

Millie Korsdal Rafn Sanne Korsdal Frederiksen Lisa Korsdal Johansen
formand
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i BOKA Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for BOKA Holding A/S for regnskabsdret 01.10.2016 -
30.09.2017, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet samt pengestromsopggrelse for koncernen.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30.09.2017 samt af resultatet af koncernens og selska-
bets aktiviteter og koncernens pengestrsmme for regnskabsaret 01.10.2016 - 30.09.2017 i overensstem-
melse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af koncernen 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 forplig-
telser 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 koncernregnskabet og drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et drsregnskab, 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 koncernregnskab og et 8rsregnskab uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens
og selskabets evne til at fortsaette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er rele-
vant, samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa 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 koncernregnskabet og &rsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og &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 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 gzeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformation
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 gkonomiske beslutninger, som regnskabsbru-
gerne treeffer pd grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.



BOKA Holding A/S 4

Den uafhaengige revisors revisionspategning

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:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og
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 be-
svigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse 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 koncernens og 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 koncernregnskabet og arsregnskabet pd grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opndede revisions-
bevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om koncernens og selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom p& oplysninger herom i
koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pd det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen
for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at koncernen og
selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

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

. Opnar vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi
er ansvarlige for at lede, fgre tilsyn med og udfgre koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

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.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og &arsregnskabet er det vores ansvar at lsese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet eller drsregnskabet eller vores viden opndet 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
drsregnskabsloven.

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

Odense, den 16.02.2018

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Claus Kolin
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne9905
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Ledelsesberetning

2016/17 2015/16 2014/15 2013/14 2012/13

t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Hoved- og nggletal
Hovedtal
Nettoomsaetning 121.766 106.612 94.980 78.639 76.454
Bruttoresultat 100.040 93.496 101.478 90.755 77.980
Driftsresultat 88.977 87.535 91.610 56.792 73.135
Resultat af finansielle (19.620) (8.114) (18.621) (12.432) (18.556)
poster
Rrets resultat 52.367 60.147 58.213 34.911 50.346
Samlede aktiver 1.973.272 2.049.810 1.915.776 1.813.416 1.669.844
Investeringer i materielle 43.337 145.411 138.450 183.667 143.667
anlaegsaktiver
Egenkapital inkl. 965.244 919.759 855.388 797.234 762.375
minoriteter
Nggletal
Egenkapitalens forrentning
(%) 5,6 6,8 7,0 4,5 6,8
Soliditetsgrad (%) 48,9 44,9 44,6 44,0 45,7

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings
“Anbefalinger & Nggletal 2010".

Nggletal for perioden 2012/13 - 2014/15 er ikke reguleret for effekt af aendring i anvendt regnskabspraksis,
som beskrevet under anvendt regnskabspraksis.

Nggletal Beregningsformel Nggletal udtrykker

Egenkapitalens forrentning (%) Rrets resultat x 100 Vlrkso_mhedens forrentmng_ a_f den kapital,
Gns. egenkapital inkl. minoriteter som ejerne har investeret i virksomheden.

Soliditetsgrad (%) Egenkapital inkl. minoriteter x 100 Virksomhedens finansielle styrke.

Samlede aktiver
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Koncernens hovedaktivitet bestar i ejendomsinvesteringer og udvikling af ejendomme. Aktiviteten udferes
dels i moderselskabet, dels via datterselskaber.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Selskabets og koncernens resultat er for regnskabsaret tilfredsstillende. Koncernen har realiseret en vaekst i
nettoomsaetningen pa ca. 14%.

Koncernens aktiviteter med ejendomsudvikling har for 8ret udviklet sig positivt, og der forestdr en mindre
aktivitet med faerdigudvikling af igangvaerende ejendomme.

Ledelsens strategi med stgrre spredning i kundeportefgljen malt p& omsaetningen har udviklet sig tilfredsstil-
lende, ledelsen arbejder fortsat hermed.

Usikkerhed vedrgrende indregning og maling

Koncernens maling af ejendomme til dagsvaerdi er baseret pd en skgnsmaessig vurdering af en diskonte-
ringsrente, som er baseret pd individuelle vurderinger pr. ejendom, pa grundlag af ejendomstype, beliggen-
hed og lejere.

Diskonteringsrenten i forhold til fastsat nettolejeberegning udggr vaerdiansaettelsen af ejendomme.

Der henvises til falsomhedsanalyser i rsrapporten henholdsvis note 6 for koncernen og note 6 for moder-
selskabet.

Uszedvanlige forhold, der har pdvirket indregning og maling
Der er ingen usadvanlige forhold, som har pavirket indregning og méling.

Forventet udvikling
Ledelsen forventer et resultat for regnskabsdret 2017/18 p& 55 mio. kr.

Saerlige risici

Koncernen er underlagt den generelle renterisici, som bestemmes af de finansielle markeder. Koncernen har
ikke anvendt finansielle instrumenter til sikring af renten pa langfristede 1dn. Koncernen arbejder Igbende
med |&neaftaler, hvor renten aftales for en arraekke.

Selskabet arbejder Igbende p& at formindske sin risiko for tab og tomgang pa lejemal via spredning i kunde-
portefgljen, samtidigt har koncernen fokus pa tilpasning af lejeaftaler til et attraktivt lejeniveau.

Videnressourcer
Det er koncernens ambition Igbende at kunne tiltreekke og fastholde de rigtige kompetencer i forhold til, at
udvikle koncernens aktiviteter og forretningsgrundlag.
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Ledelsesberetning

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

2016/17 2015/16

Note t.kr. t.kr.

Nettoomsaetning 121.766 106.612
Dagsveaerdiregulering af investeringsejendomme (18.200) (5.346)

Andre driftsindtaegter 4.737 4.408
Andre eksterne omkostninger (3.129) (4.487)
Ejendomsomkostninger (5.134) (7.691)

Bruttoresultat 100.040 93.496
Personaleomkostninger 1 (6.823) (5.922)
Af- og nedskrivninger 2 (4.240) (39)

Driftsresultat 88.977 87.535
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder (17) (22)

Andre finansielle indtaegter 3.598 9.030
Andre finansielle omkostninger (23.201) (17.122)

Resultat fgr skat 69.357 79.421
Skat af drets resultat 3 (16.990) (19.274)
Arets resultat 1 52.367 60.147
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Koncernens balance pr. 30.09.2017

2016/17 2015/16
Note t.kr. t.kr.
Goodwill 0 0
Immaterielle anlaegsaktiver 5
Grunde og bygninger 4.203 79.242
Investeringsejendomme 1.941.691 1.963.034
Materielle anlaegsaktiver 6 1.945.894 2.042.276
Kapitalandele i associerede virksomheder 0 13
Finansielle anlaegsaktiver 7 13
Anlagsaktiver 1.945.894 2.042.289
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 1.147 382
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 1.819 3.594
Andre tilgodehavender 1.603 2.840
Periodeafgransningsposter 477 409
Tilgodehavender 5.046 7.225
Andre veaerdipapirer og kapitalandele 22.332 295
Vaerdipapirer og kapitalandele 22,332 295
Likvide beholdninger 0 1
Omsaetningsaktiver 27.378 7.521
Aktiver 1.973.272 2.049.810
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Koncernens balance pr. 30.09.2017
2016/17 2015/16

Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 1.750 1.750
Overfgrt overskud eller underskud 923.494 913.240
Forslag til udbytte for regnskabsaret 40.000 52
Egenkapital tilhgrende moderselskabets kapitalejere 965.244 915.042
Egenkapital tilhgrende minoritetsinteresser 0 4.717
Egenkapital 965.244 919.759
Udskudt skat 9 108.710 108.224
Hensatte forpligtelser 108.710 108.224
Geeld til realkreditinstitutter 578.020 611.258
Bankgaeld 0 75.642
Anden gaeld 6.017 5.106
Langfristede gaeldsforpligtelser 10 584.037 692.006
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 10 33.027 32.455
Bankgaeld 39.808 26.273
Modtagne forudbetalinger fra kunder 52 52
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 3.170 10.084
Skyldig selskabsskat 10.601 11.593
Anden geeld 11 227.772 249.346
Periodeafgransningsposter 851 18
Kortfristede gaeldsforpligtelser 315.281 329.821
Geaeldsforpligtelser 899.318 1.021.827
Passiver 1.973.272 2.049.810
Associerede virksomheder 8
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 14
Transaktioner med nzertstdende parter 15

Dattervirksomheder 16
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Koncernens egenkapitalopggrelse for 2016/17

Overfort Forslag til Egenkapital
overskud udbytte for tilhgrende
Virksom- eller regnskabs- minoritets-
hedskapital underskud aret interesser
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 1.750 899.013 52 4.329
#Endring i . 0 14.228 0 388
regnskabspraksis
Korrigeret egenkapital 1.750 913.241 52 4.717
primo
Udbetalt ordinzert udbytte 0 0 (52) 0
@vrige
egenkapitalposteringer 0 0 0 (6.831)
Arets resultat 0 10.253 40.000 2.114
Egenkapital ultimo 1.750 923.494 40.000 0
Ialt
t.kr.
Egenkapital primo 905.144
Andring i regnskabspraksis 14.616
Korrigeret egenkapital primo 919.760
Udbetalt ordinaert udbytte (52)
@vrige egenkapitalposteringer (6.831)
Arets resultat 52.367
Egenkapital ultimo 965.244
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Koncernens pengestrgmsopggrelse for 2016/17

Driftsresultat

Af- og nedskrivninger

/Endringer i arbejdskapital

@vrige reguleringer

Pengestrgmme vedrgrende primaer drift

Modtagne finansielle indtaegter
Betalte finansielle omkostninger
Refunderet/(betalt) selskabsskat
Pengestremme vedrgrende drift

Kgb mv. af materielle anlaegsaktiver

Salg af materielle anlaegsaktiver

Kgb af finansielle anlaegsaktiver

Modtagne afdrag

Investeringer netto k@b aktier
Pengestremme vedrgrende investeringer

Optagelse af 1&n
Afdrag pa 1&n mv.
Udbetalt udbytte

Pengestromme vedrgrende finansiering

FEndring i likvider

Likvider primo
Likvider ultimo

Likvider ultimo sammensaetter sig af:
Likvide beholdninger

Kortfristet geeld til banker
Likvider ultimo

2016/17 2015/16
Note t.kr. t.kr.
88.977 87.535
4.240 39

12 14.579 36.692
21.871 5.351
129.667 129.617
3.598 8.954
(23.201) (17.122)
(17.496) (6.172)
92.568 115.277
(43.337) (145.412)
81.479 0
(11.033) 0
0 1.248
(21.947) 0
5.162 (144.164)

0 50.738
(111.214) (37.454)
(52) (51)
(111.266) 13.233
(13.536) (15.654)
(26.272) (10.618)
(39.808) (26.272)
0 1
(39.808) (26.273)
(39.808) (26.272)
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Koncernens noter

1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring

Antal ansatte pr. balancedagen

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

Samlet for ledelseskategorier

2. Af- og nedskrivninger

Afskrivninger pd immaterielle anlaegsaktiver
Nedskrivninger af immaterielle anlaegsaktiver
Afskrivninger pa materielle anlagsaktiver

3. Skat af drets resultat

Aktuel skat

Andring af udskudt skat
Regulering vedrgrende tidligere 8r

2016/17 2015/16
t.kr. t.kr.
5.420 5.357
1.341 507
62 58
6.823 5.922
9 9
9 9
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2016/17 2015/16
t.kr. t.kr.
303 303
303 303
2016/17 2015/16
t.kr. t.kr.
840 0

3.361
39 39
4.240 39
2016/17 2015/16
t.kr. t.kr.
12.877 12.540
3.273 6.734
840 0
16.990 19.274
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Koncernens noter

4. Forslag til resultatdisponering
Ordinzert udbytte for regnskabsaret
Overfgrt resultat

Minoritetsinteressers andel af resultatet

5. Immaterielle anlaegsaktiver
Tilgange
Kostpris ultimo

Arets nedskrivninger
Arets afskrivninger
Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

6. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger
Tilbagefgrsel ved afgange

Af- og nedskrivninger ultimo

Dagsveaerdireguleringer primo
Arets dagsveerdireguleringer
Tilbagefgrsel ved afgange
Dagsveerdireguleringer ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

2016/17 2015/16
t.kr. t.kr.
40.000 52
10.253 54.049
2.114 6.046
52.367 60.147
Goodwill
t.kr.
4.201
4.201
(3.361)
(840)
(4.201)
0
Investe-
Grunde og rings-
bygninger ejendomme
t.kr. t.kr.
91.223 1.777.079
0 3.337
(86.853) (12.584)
4.370 1.767.832
(11.981) (27.000)
(39) 0
11.853 0
(167) (27.000)
0 212.955
0 (15.574)
0 3.478
0 200.859
4.203 1.941.691
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Koncernens noter

Koncernens ejendomme bestdr af 23 boksejendomme, 5 industri- og logistikejendomme og 7 kontorejen-
domme. Boksejendommenes samlede areal er pa 64.088 m2, industri- og logistikejendommenes samlede
areal er pd 34.223 m2 og kontorejendommenes samlede areal er pa 71.279 m2.

Investeringsejendommene er, jf. beskrivelsen af anvendt regnskabspraksis, malt til dagsveerdi ved anven-
delse af den afkastbaserede model.

Der er anvendt de i falsomhedsanalysen oplyste afkastkrav fordelt pa ejendomstype og lokation.
Ved opggrelse af afkastet for de enkelte ejendomme tages udgangspunkt i forventede lejeindtzaegter ved fuld

udlejning af ejendommene, og forventede drifts-, administrations- og vedligeholdelsesomkostninger fratraek-
kes. Den herefter beregnede veerdi korrigeres herefter for eventuel tomgang mv.

Ejendomsveerdi Storbyer Jylland Fyn Sjeelland
Boksbutikker 28.309.662 314.316.017 6.142.836 268.481.825
Industri og logistik 127.538.504 0 1.568.854 0
Kontorejendomme 921.515.750 273.818.471 0 0
Andel af portefgljen Storbyer Jylland Fyn Sjaelland
Boksbutikker 5% 51% 1% 43%
Industri og logistik 99% 0% 1% 0%
Kontorejendomme 77% 23% 0% 0%
Vejet gennemsnits afkastkrav Storbyer Jylland Fyn Sjzelland
Boksbutikker 7,50% 7,21% 7,50% 7,42%
Industri og logistik 6,80% 0,00% 8,65% 0,00%
Kontorejendomme 6,00% 6,25% 0,00% 0,00%
Gennemsnitlig veerdi pr. m2 Storbyer Jylland Fyn Sjaelland
Boksbutikker 6.366 11.195 5.115 8.522
Industri og logistik 3.948 0 2.014 0
Kontorejendomme 17.718 14.211 0 0

Storbyer indeholder ejendomme beliggende i Kgbenhavn, Aarhus, Odense, Aalborg og dertilhgrende forstae-

der.

Fglsomhedsanalyse:

Selskabets ejendomme males til dagsvaerdi, som for de enkelte ejendomme opggres pd baggrund af en
reekke forudsaetninger, herunder normalindtjening samt forventede afkastkrav. Der er en naturlig usikkerhed
ved maling af dagsvaerdien af ejendomme, da forudsaetningerne er baseret pa skgn og markedet udvikler sig
Igbende.
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Andringer i afkastsatserne har vaesentlig betydning for malingen af investeringsejendomme. Markedsudvik-
lingen kan medfgre et aendret krav til forrentningen af fast ejendom.
Andring med +/- 0,25 procent i diskonteringsrenten pavirker drsrapporten saledes:

Boksejendomme Pavirkning i regnskab
Storbyer Faktor Ejendomsvaerdi Resultat Egenkapital
Vejet Gennemsnits afkastkrav 7,50% 28.309.662

Tilleeg 0,25 7,75% 27.396.447 -913.215 -712.308
Fradrag 0,25 7,25% 29.285.857 976.195 761.432
Jylland

Vejet Gennemsnits afkastkrav 7,21% 314.316.017

Tilleg 0,25 7,46% 303.789.255 -10.526.762 -8.210.875
Fradrag 0,25 6,96% 325.598.504 11.282.486 8.800.339
Fyn

Vejet Gennemsnits afkastkrav 7,50% 6.142.836

Tilleeg 0,25 7,75% 5.944.680 -198.156 -154.562
Fradrag 0,25 7,25% 6.354.658 211.822 165.221
Sjaelland

Vejet Gennemsnits afkastkrav 7,42% 268.481.825

Tilleeg 0,25 7,67% 259.736.165 -8.745.660 -6.821.615
Fradrag 0,25 7,17% 277.836.964 9.355.138 7.297.008
Industri- og Logistik Pavirkning i regnskab
Storbyer Faktor Ejendomsvaerdi Resultat Egenkapital
Vejet Gennemsnits afkastkrav 6,80% 127.538.504

Tilleeg 0,25 7,05% 123.017.247 -4.521.256 -3.526.580
Fradrag 0,25 6,55% 132.404.780 4.866.276 3.795.696
Fyn

Vejet Gennemsnits afkastkrav 8,65% 1.568.854

Tilleeg 0,25 8,90% 1.524.785 -44.069 -34.374
Fradrag 0,25 8,40% 1.615.546 46.692 36.420
Kontor Pavirkning i regnskab
Storbyer Faktor Ejendomsvaerdi Resultat Egenkapital
Vejet Gennemsnits afkastkrav 6,00% 921.515.750

Tilleeg 0,25 6,25% 884.655.120 -36.860.630 -28.751.291
Fradrag 0,25 6,25% 961.581.652 40.065.902 31.251.404
Jylland

Vejet Gennemsnits afkastkrav 6,25% 273.818.471

Tilleg 0,25 6,50% 263.286.991 -10.531.480 -8.214.554
Fradrag 0,25 6,00% 285.227.574 11.409.103 8.899.100
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Kapital-
andele i
associerede
virk-
somheder
t.kr.
7. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 40
Kostpris ultimo 40
Nedskrivninger primo (27)
Andel af drets resultat (16)
Kapitalandele med negativ indre vaerdi nedskrevet over tilgodehavender 3
Nedskrivninger ultimo (40)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 0
Ejer-
andel
Hjemsted %
8. Associerede virksomheder
Mima Ejendom ApS Odense 50,0
2016/17
t.kr.
9. Udskudt skat
Bevagelser i dret
Primo 108.224
Indregnet i resultatopggrelsen 486
Ultimo 108.710
Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 méneder Restgaeld
2016/17 2015/16 2016/17 efter 5 &r
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
10. Langfristede
gaeldsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter 33.027 32.455 578.020 430.991
Anden geld 0 0 6.017 0
33.027 32.455 584.037 430.991

Anden gzeld bestar af deposita og forudbetalt leje fra lejere i ejendommene. Forfaldstidspunktet for deposita
og forudbetalt leje er derfor ikke muligt at fastlaagge, hvorfor anden gaeld efter 5 &r er fastsat til O kr.
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11. Anden gaild
I anden gzeld indgdr gaeld til Furn Invest ApS med 170.255 t.kr.

2016/17 2015/16
t.kr. t.kr.

12. Andring i arbejdskapital
Andring i tilgodehavender 278 4.776
/ndring i leverandgrgeeld mv. 14.301 31.916
14.579 36.692

13. @vrige reguleringer
@vrige reguleringer i koncernens pengestrgmsopggrelse bestar i reguleringer i form af dagsvaerdireguleringer

af investeringsejendomme og af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver samt kursreguleringer.

14. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgaeld og bankgeeld er sikret ved pant i ejendomme, den samlede gaeld har en vaerdi pa 611 mio.kr.

For prioritetsgaeld og bankgaeld er der deponeret ejerpantebreve pd nom. 95.930 t.kr. og skadeslgsbreve pa
nom. 85.200 t.kr.

Den regnskabsmeessige vaerdi af pantsatte ejendomme udggr 1.442 mio.kr.

15. Transaktioner med nartstiende parter
Transaktioner mellem nzertstdende parter og koncernen:
Aflgnning af ledelse, der henvises til note 1 Personaleomkostninger.

Alle andre transaktioner med naertstdende parter er elimineret i Boka Holding A/S i koncernregnskabet.

Der er ikke foretaget transaktioner med naertstaende parter pa ikke markedsmaessige vilkar.

Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %
16. Dattervirk-
somheder
Ejendomsselskabet Trekroner 8 ApS Odense ApS 100,0
Ejendomsselskabet Vandtarnsvej ApS Odense ApS 100,0

Ejendomsselskabet Mileparken 38 ApS Odense ApS 100,0
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Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2016/17

Nettoomsaetning

Dagsveaerdiregulering af investeringsejendomme
Andre driftsindtaegter

Andre eksterne omkostninger
Ejendomsomkostninger

Bruttoresultat

Personaleomkostninger
Af- og nedskrivninger
Driftsresultat

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

2016/17 2015/16
t.kr. t.kr.
58.801 56.762
(38.544) (53.627)
4.737 4.408
(1.394) (1.587)
(3.306) (6.058)
20.294 (102)
(6.823) (5.922)
(39) (39)
13.432 (6.063)
37.641 53.145
(17) (22)
21.927 20.363
(18.105) (11.114)
54.878 56.309
(4.625) (2.311)
50.253 53.998
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2016/17 2015/16

Note t.kr. t.kr.

Grunde og bygninger 4.201 79.240
Investeringsejendomme 746.357 791.380
Materielle anlaegsaktiver 6 750.558 870.620
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 270.129 222.610
Kapitalandele i associerede virksomheder 0 13
Finansielle anlaegsaktiver 7 270.129 222.623
Anlaegsaktiver 1.020.687 1.093.243
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 53 242
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 424.604 400.755
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 1.819 3.594
Andre tilgodehavender 525 1.890
Periodeafgransningsposter 8 477 410
Tilgodehavender 427.478 406.891
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 22.332 295
Veaerdipapirer og kapitalandele 22.332 295
Likvide beholdninger 0 1
Omsaetningsaktiver 449.810 407.187
Aktiver 1.470.497 1.500.430
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2016/17 2015/16

Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 9 1.750 1.750
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode 244.483 206.859
Overfgrt overskud eller underskud 679.011 706.382
Forslag til udbytte for regnskabsaret 40.000 52
Egenkapital 965.244 915.043
Udskudt skat 10 47.553 53.047
Hensatte forpligtelser 47.553 53.047
Geeld til realkreditinstitutter 205.221 218.928
Bankgaeld 0 75.642
Anden gaeld 2.854 2.771
Langfristede gaeldsforpligtelser 11 208.075 297.341
Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser 11 13.564 13.420
Bankgaeld 19.690 19.861
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 228 544
Skyldig selskabsskat 3.554 7.063
Anden geeld 12 212.589 194.111
Kortfristede gaeldsforpligtelser 249.625 234.999
Gaeldsforpligtelser 457.700 532.340
Passiver 1.470.497 1.500.430
Eventualforpligtelser 13
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 14
Nzertstdende parter med bestemmende indflydelse 15

Transaktioner med nzertstdende parter 16
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Modervirksomhedens egenkapitalopggrelse for 2016/17

Reserve for

netto- Forslag til
opskrivning Overfort udbytte for
Virksom- efter indre overskud eller regnskabs-
hedskapital vaerdis metode underskud aret
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 1.750 200.521 698.494 52
£Endring i . 0 6.338 7.888 0
regnskabspraksis
Korrigeret — 1.750 206.859 706.382 52
egenkapital primo
Udbetalt ordineert
udbytte 0 0 0 (52)
Arets resultat 0 37.624 (27.371) 40.000
Egenkapital ultimo 1.750 244.483 679.011 40.000
Ialt
t.kr.
Egenkapital primo 900.817
Andring i regnskabspraksis 14.226
Korrigeret egenkapital primo 915.043
Udbetalt ordinaert udbytte (52)
Arets resultat 50.253
Egenkapital ultimo 965.244
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1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

Samlet for ledelseskategorier

2. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger p& materielle anlaegsaktiver

3. Andre finansielle indtaegter
Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder
Finansielle indtaegter fra associerede virksomheder

@vrige finansielle indtaegter

4. Skat af arets resultat

Aktuel skat

Andring af udskudt skat
Regulering vedrgrende tidligere 8r

2016/17 2015/16

t.kr. t.kr.

5.420 5.357

1.341 507

62 58

6.823 5.922

9 9

Ledelses- Ledelses-

vederlag vederlag

2016/17 2015/16

t.kr. t.kr.

303 303

303 303

2016/17 2015/16

t.kr. t.kr.

39 39

39 39

2016/17 2015/16

t.kr. t.kr.

21.241 20.099

164 212

522 52

21.927 20.363

2016/17 2015/16

t.kr. t.kr.

6.492 8.856
(2.707) (6.545)

840 0

4.625 2.311
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5. Forslag til resultatdisponering

Ordinzert udbytte for regnskabsaret

Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis
metode

Overfgrt resultat

6. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Afgange

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger
Tilbagefgrsel ved afgange

Af- og nedskrivninger ultimo

Dagsvaerdireguleringer primo
Arets dagsveerdireguleringer
Tilbagefgrsel ved afgange
Dagsveerdireguleringer ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

2016/17 2015/16
t.kr. t.kr.
40.000 52
37.624 53.123
(27.371) 823
50.253 53.998
Investe-
Grunde og rings-
bygninger ejendomme
t.kr. t.kr.
91.222 781.084
(86.853) (12.584)
4.369 768.500
(11.982) (15.000)
(39) 0
11.853 0
(168) (15.000)
0 25.296
0 (35.917)
0 3.478
0 (7.143)
4.201 746.357

Selskabets ejendomme bestar af 23 boksejendomme og 5 industri- og logistikejendomme. Boksejendomme-

nes samlede areal er pd 64.088 m2 og industri- og logistikejendommenes samlede areal er pa 34.223 m2.

Investeringsejendommene er, jf. beskrivelsen af anvendt regnskabspraksis, malt til dagsveerdi ved anven-

delse af den afkastbaserede model.

Der er anvendt de i felsomhedsanalysen oplyste afkastkrav fordelt p& ejendomstype og lokation.

Ved opggrelse af afkastet for de enkelte ejendomme tages udgangspunkt i forventede lejeindtsegter ved fuld

udlejning af ejendommene, og forventede drifts-, administrations- og vedligeholdelsesomkostninger fratraek-

kes. Den herefter beregnede vaerdi korrigeres herefter for eventuelt tomgang mv.
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Ejendomsveaerdi Storbyer Jylland Fyn Sjaelland
Boksbutikker 28.309.662 314.316.017 6.142.836 268.481.825
Industri og logistik 127.538.504 0 1.568.854 0
Andel af portefgljen Storbyer Jylland Fyn Sjaelland
Boksbutikker 5% 51% 1% 43%
Industri og logistik 99% 0% 1% 0%
Vejet gennemsnits afkastkrav Storbyer Jylland Fyn Sjaelland
Boksbutikker 7,50% 7,21% 7,50% 7,42%
Industri og logistik 6,80% 0,00% 8,65% 0,00%
Gennemsnitlig veerdi pr. m2 Storbyer Jylland Fyn Sjaelland
Boksbutikker 6.366 11.195 5.115 8.522
Industri og logistik 3.948 0 2.014 0

Storbyer indeholder ejendomme beliggende i Kgbenhavn, Aarhus, Odense, Aalborg og dertilhgrende forstae-

der.

Fglsomhedsanalyse:

Selskabets ejendomme males til dagsvaerdi, som for de enkelte ejendomme opggres pd baggrund af en

raekke forudszetninger, herunder normalindtjening samt forventede afkastkrav. Der er en naturlig usikkerhed

ved maling af dagsvaerdien af ejendomme, da forudsaetningerne er baseret pa skgn og markedet udvikler sig

Igbende.

Andringer i afkastsatserne har vaesentlig betydning for malingen af investeringsejendomme. Markedsudvik-

lingen kan medfgre et aendret krav til forrentningen af fast ejendom.

Andring med +/- 0,25 procent i diskonteringsrenten pavirker drsrapporten saledes:

Boksejendomme

Storbyer

Vejet Gennemsnits afkastkrav
Tillaeg 0,25

Fradrag 0,25

Jylland

Vejet Gennemsnits afkastkrav
Tillaeg 0,25

Fradrag 0,25

Fyn

Vejet Gennemsnits afkastkrav
Tilleg 0,25

Fradrag 0,25

Sjaelland

Vejet Gennemsnits afkastkrav
Tillaeg 0,25

Fradrag 0,25

Faktor
7,50%
7,75%
7,25%

7,21%
7,46%
6,96%

7,50%
7,75%
7,25%

7,42%
7,67%
7,17%

Ejendomsveaerdi

28.309.662
27.396.447
29.285.857

314.316.017
303.789.255
325.598.504

6.142.836
5.944.680
6.354.658

268.481.825
259.736.165
277.836.964

Pavirkning i regnskab

Resultat

-913.215
976.195

-10.526.762
11.282.486

-198.156
211.822

-8.745.660
9.355.138

Egenkapital

-712.308
761.432

-8.210.875
8.800.339

-154.562
165.221

-6.821.615
7.297.008
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Industri- og Logistik
Storbyer

Vejet Gennemsnits afkastkrav
Tillaeg 0,25

Fradrag 0,25

Fyn

Vejet Gennemsnits afkastkrav
Tilleg 0,25

Fradrag 0,25

7. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Kostpris ultimo

Opskrivninger primo

/ndring i anvendt regnskabspraksis
Andel af 3rets resultat

Arets nedskrivninger

Kapitalandele med negativ indre vaerdi nedskrevet over

tilgodehavender
Opskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

Dattervirksomheder
Ejendomsselskabet Trekronervej 8 ApS
Ejendomsselskabet Vandtarnsvej ApS

Ejendomsselskabet Mileparken 38 ApS

Associerede virksomheder

Mima Ejendomme ApS

8. Periodeafgransningsposter

Faktor
6,80%
7,05%
6,55%

8,65%
8,90%
8,40%

Pavirkning i regnskab

Periodeafgraensningsposter bestar af forudbetalte omkostninger, der er periodiseret.

Ejendomsveaerdi Resultat Egenkapital
127.538.504
123.017.247 -4.521.256 -3.526.580
132.404.780 4.866.276 3.795.696
1.568.854

1.524.785 -44.069 -34.374
1.615.546 46.692 36.420
Kapital- Kapital-

andele i andele i

tilknyttede associerede

virk- virk-

somheder somheder

t.kr. t.kr.

16.546 40

11.034 0

27.580 40

199.724 (27)

6.338 0

37.641 0

0 (17)

(1.154) 4

242.549 (40)

270.129 0
Hjem- Ejeran-
sted del
Odense 100

Odense 100

Odense 100

Odense 50
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Palydende Nominel
veerdi veerdi
Antal t.kr. t.kr.
9. Virksomhedskapital
Ordinzere aktier 3.500 500 1.750
3.500 1.750
2016/17
t.kr.
10. Udskudt skat
Beveaegelser i aret
Primo 53.047
Indregnet i resultatopggrelsen (5.494)
Ultimo 47.553
Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 méneder Restgeeld
2016/17 2015/16 2016/17 efter 5 &r
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
11. Langfristede
gaeldsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter 13.564 13.420 205.221 147.825
Anden gaeld 0 0 2.854 0
13.564 13.420 208.075 147.825
2016/17 2015/16
t.kr. t.kr.
12. Anden gaild
Moms og afgifter 1.585 1.310
Skyldig lgn, A-skat, sociale bidrag m.m. 533 21
Feriepengeforpligtelser 419 472
Andre skyldige omkostninger 210.052 192.308
212.589 194.111

I andre skyldige omkostninger indgdr gaeld til Furn Invest ApS med 170.255 t.kr.

13. Eventualforpligtelser

Moderselskabet har kautioneret for dattervirksomhedernes gaeld til pengeinstitut. Kautionen er maksimeret
til 26.000 t.kr. Dattervirksomhedernes geeld udggr pr. statusdagen netto 20.118 t.kr.
Boka Holding A/S har kautioneret for Ejendomsselskabet Korsdal A/S’ geeld til pengeinstitut. Kautionen er
maksimeret til 10.000 t.kr. Gaelden til pengeinstitut udggr pr. statusdagen 818 t.kr.
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Selskabet er administrationsselskab for en dansk sambeskatning. Selskabet haefter derfor i henhold til sel-
skabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsaret 2012/13 for indkomstskatter mv. for de sambe-
skattede 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.

14. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgaeld og bankgeeld er sikret ved pant i ejendomme, den samlede gaeld har en vaerdi pa 219 mio.kr.

For prioritetsgaeld og bankgaeld er der deponeret ejerpantebreve pd nom. 75.930 t.kr. og skadeslgsbreve pa
nom. 85.100 t.kr.

Den regnskabsmaessige vaerdi af pantsatte ejendomme udggr 247 mio.kr.

15. Naertstdende parter med bestemmende indflydelse
Nzertstdende parter med bestemmende indflydelse p& Boka Holding A/S:
Boka Holding II ApS som moderselskab.

Henry Johansen som ultimativ ejer.

16. Transaktioner med nartstidende parter
Transaktioner mellem nzertstdende parter og Boka Holding A/S:
Aflgnning af ledelse, der henvises til note 1 Personaleomkostninger.

Alle andre transaktioner med naertstdende parter er elimineret i Boka Holding A/S i koncernregnskabet.

Der er ikke foretaget transaktioner med naertstdende parter pa ikke markedsmaessige vilkar.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med drsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C-

mellemstor.

FEndringer i anvendt regnskabspraksis

Som fglge af a&ndringen til loven er minoritetsinteressers andel af dattervirksomheder vist szerskilt af re-
sultatdisponeringen og ikke som hidtil modregnet i drets resultat. Som fglge heraf praesenteres minoritets-
interessers andel af dattervirksomheder i en post under egenkapitalen og ikke som hidtil som en saerskilt
post i balancen. Med henblik pd at sikre sammenligneligheden er der foretaget tilpasning af sammenlig-
ningstal.

Som fglge af sendring i malemetoder i arsregnskabsloven er selskabets gaeld relateret til investeringsejen-
dommene i dret indregnet til amortiseret kostpris og ikke som hidtil til dagsveerdi. £ndringerne af regn-
skabspraksis er indarbejdet i sammenligningstal, sendringen har fglgende indvirkninger pa sidste ars regn-
skabsposter i moderselskabet, resultatopggrelsen stigning i resultatet med 9.585 t.kr., kapitalandele stig-
ning med 6.338 t.kr., gaeld til realkreditinstitutter fald med 10.115 t.kr., udskudt skat stigning med 2.224
t.kr., samlet en positiv effekt pa egenkapitalen med 7.888 t.kr.

Andringerne har fglgende indvirkninger pa sidste 8rs regnskabsposter i koncernens, resultatopggrelsen en
stigning i resultatet med 9.858 t.kr., gaeld til realkreditinstitutter fald med 18.738 t.kr., udskudt skal stig-
ning med 4.122 t.kr., samlet en positiv effekt pd egenkapitalen med 14.228 t.kr. og minoritetsinteresser
med 388 t.kr.

Arsregnskabets gvrige poster er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, ndr 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, nar virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragd virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste 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.
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Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontrolle-
res af modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, nar den direkte eller indirekte
ejer mere end 50% af stemmerettighederne eller p& anden made kan udgve eller faktisk udgver bestem-
mende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen direkte eller indirekte besidder mellem 20% og 50% af
stemmerettighederne og udgver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede
virksomheder.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pd grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksom-
heder. Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlaegning af regnskabsposter af ensartet karak-
ter. Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, interne mel-
lemvaerender og udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder.
De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med koncernens
regnskabspraksis.

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes for-
holdsmaessige andel af resultatet og nettoaktiverne praesenteres som saerskilte poster i henholdsvis resul-
tatopggrelsen og balancen.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes net-
toaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsveerdi.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra henholdsvis overtagelsestids-
punktet og stiftelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultat-
opggrelse frem til henholdsvis afst3elsestidspunktet og afviklingstidspunktet.

Ved kgb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkgbte virksomheders identi-
ficerbare aktiver og forpligtelser males til dagsvaerdi pa overtagelsestidspunktet. Der hensaettes til daekning
af omkostninger ved besluttede og offentliggjorte omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i forbin-
delse med overtagelsen. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostprisen for den erhvervede kapitalandel og dagsveerdien af de
overtagne aktiver og forpligtelser indregnes under immaterielle anlaegsaktiver og afskrives systematisk over
resultatopggrelsen efter en individuel vurdering af brugstiden, dog maksimalt 20 &r. Negative forskelsbelgb
(negativ goodwill), der modsvarer en forventet ugunstig udvikling i de pagaeldende virksomheder, indregnes
i balancen som en saerskilt periodeafgraensningspost og indregnes i resultatopggrelsen, i takt med at den
ugunstige udvikling realiseres.

Minoritetsinteresser
Minoritetsinteresser udger en andel af koncernens samlede egenkapital. Arets resultat fordeles i resultatdi-
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sponeringen pa den del, som kan henfgres til minoriteterne og den del, som kan henfgres til modervirksom-
hedens kapitalejere. Minoritetsinteresser indregnes til den regnskabsmaessige veerdi af de overtagne aktiver
og forpligtelser p& tidspunktet for erhvervelse af dattervirksomheder.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af kapitalandele

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse eller afvikling af dattervirksomheder opggres som forskellen mellem
salgssummen eller afviklingssummen og den regnskabsmaessige vaerdi af nettoaktiverne p@ henholdsvis af-
handelses- og afviklingstidspunktet, inklusive ikke afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til salg
eller afvikling.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, gzeldsforpligtelser 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-monetaere aktiver, der er
kgbt i fremmed valuta, omregnes til historiske kurser.

Resultatopggrelse

Nettoomsaetning

Nettoomseetningen vedrgrer lejeindtaegter fra selskabets ejendomme. Nettoomsaetning indregnes eksklusive
moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget og méles til dagsveerdien af det fastsatte vederlag.

Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme
Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme omfatter regnskabsarets reguleringer af virksomhedens in-
vesteringsejendomme til dagsveerdi.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter omfatter indtaegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedaktivitet,
herunder gevinster ved salg af materielle anlaegsaktiver.

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.
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Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle anlaagsaktiver bestdr 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 associerede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
associerede virksomheders resultat efter eliminering af interne avancer og tab.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestar af modtagne udbytter o.l. fra andre vaerdipapirer og kapitalandele, rente-
indtaegter, herunder renteindtsegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, nettokursgevinster
vedrgrende veaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle indtaegter mv.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestdr af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gaeld til til-
knyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende veerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle forpligtelser samt tillaeg under acontoskatteordningen mv.

Skat

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

Modervirksomheden er sambeskattet med alle danske dattervirksomheder. Den aktuelle danske selskabsskat
fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling
med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Balance

Goodwill

Goodwill afskrives linesert over den vurderede brugstid, der fastleegges pa baggrund af ledelsens erfaringer
inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden udggr saedvanligvis 5 ar, men kan i visse
tilfaelde udggre op til 20 8r for strategisk erhvervede virksomheder med en staerk markedsposition og lang-
sigtet indtjeningsprofil, hvis den laengere afskrivningsperiode vurderes bedre at afspejle nytten af de pageel-
dende ressourcer.

Goodwill nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Materielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger, herunder ejendomme under udfgrelse (materielle anlaegsaktiver under udfgrelse) som
ikke kan karakteriseres som investeringsejendomme indregnes til kostpris. Finansieringsomkostninger ved-
rgrende ejendomme under udfgrelse aktiveres fra byggeriets igangseetning til aflevering. Finansieringsom-
kostninger fgr igangsaetning af byggeri og efter faerdiggarelse resultatfgres.
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Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til klar-
ggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
linezere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 50 ar
Der afskrives ikke p& grunde eller ejendomme under udfgrelse.

Grunde og bygninger nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige
veerdi.

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme males ved fgrste indregning til kostpris, der bestar af ejendommenes kgbspris tillagt
eventuelle direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Efter fgrste indregning males ejendommene til dagsveerdi, der repraesenterer det belgb, som den enkelte
ejendom vil kunne szelges for til en uafhaengig kgber. Ejendommenes dagsveerdi revurderes arligt pa bag-
grund af beregnede kapitalveerdier for de forventede pengestrgmme fra de enkelte investeringsejendomme.
Ved beregning af kapitalvaerdierne anvendes en diskonteringsfaktor, som fastsaettes for ejendommen pa
grundlag af markedsforhold pa balancedagen for den gseldende ejendomstype, ejendommens beliggenhed,
lejernes bonitet etc., sdledes at afkastkravet vurderes at afspejle markedets aktuelle afkastkrav pa tilsva-
rende ejendomme.

Regnskabsarets reguleringer til dagsveerdi indregnes i resultatopggrelsen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomheden efter den indre vaerdis
metode (equity-metoden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virk-
somhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi med tillzeg eller fradrag af henholdsvis uafskrevet positiv og
negativ goodwill og med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi males til 0 kr., og et eventuelt tilgode-
havende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af den negative indre veerdi, hvis
det vurderes uerholdeligt. Hvis den regnskabsmaessige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavendet, ind-
regnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser, hvis modervirksomheden har en retlig eller faktisk
forpligtelse til at deekke den pageeldende virksomheds forpligtelser.

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 genindvindingsveaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.
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Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-meto-
den). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre veerdi med tillaeg eller fradrag af henholdsvis uafskrevet positiv og negativ goodwill og
med fradrag eller tillaeg af urealiserede, forholdsmaessige interne fortjenester og tab.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr., og et eventuelt tilgo-
dehavende hos disse virksomheder nedskrives med andelen af den negative indre vaerdi, hvis det vurderes
uerholdeligt. Hvis den regnskabsmaessige, negative indre vaerdi overstiger tilgodehavendet, indregnes det
resterende belgb under hensatte forpligtelser, hvis der er en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den
pdgaeldende associerede virksomheds forpligtelser.

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

Kapitalandele i associerede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmeessige vaerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab.

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

Vaerdipapirer og kapitalandele
Veaerdipapirer indregnet under omsaetningsaktiver omfatter bgrsnoterede obligationer og kapitalandele, der
males til dagsvaerdi (bgrskurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Udbytte
Udbytte indregnes som en gaeldsforpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse p& generalforsamlingen. Det fore-
sldede udbytte for regnskabsaret vises som en saerskilt post i egenkapitalen.

Minoritetsinteresser
Minoritetsinteresser omfatter minoritetsinteressers andel af dattervirksomhedernes egenkapital, hvor denne
ikke er ejet 100% af modervirksomheden.
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Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Geeld til realkreditinstitutter
Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld méales pa tidspunktet for 1anoptagelse til kostpris. Efter-
fglgende maling sker til kursvaerdi.

Operationelle leasingaftaler
Leasingydelser vedrgrende operationelle leasing-aftaler indregnes linezert i resultatopggrelsen over leasing-

perioden.

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

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Modtagne forudbetalinger fra kunder omfatter belgb modtaget fra kunder forud for tidspunktet for levering
af den aftalte vare eller feerdigggrelse af den aftalte tjenesteydelse.

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

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

Pengestrgmsopggrelsen
Pengestrgmsopggrelsen viser pengestrgmme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt likviderne
ved drets begyndelse og slutning.

Pengestrgmme vedrgrende driftsaktiviteter preesenteres efter den indirekte metode og opggres som drifts-
resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, sendring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kgb og salg af virk-
somheder, aktiviteter og finansielle anlaegsaktiver samt kgb, udvikling, forbedring og salg mv. af immaterielle
og materielle anlaegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter sendringer i stgrrelse eller sammensaetning af
virksomhedskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 18n, indgdelse af finansielle lea-
singaftaler, afdrag pa rentebaerende gzeld, kgb af egne aktier og betaling af udbytte.
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Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede veerdipapirer med ubetydelig kursrisiko, med fradrag
af kortfristet bankgaeld.



