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Ledelsespdtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret
01.10.2018 - 30.09.2019 for REKA Group Holding A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 30.09.2019 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.10.2018 - 30.09.20109.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Varde, den 24.01.2020

Direktion

Jesper Kristensen

Bestyrelse

Charlotte Kristensen Peter Kirk Larsen Jesper Kristensen
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Den uafhangige revisors erklaring om udvidet
gennemgang

Til kapitalejerne i REKA Group Holding A/S

Konklusion

Vi har udfert udvidet gennemgang af arsregnskabet for REKA Group Holding A/S for regnskabsaret
01.10.2018 - 30.09.2019, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, her-
under anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Baseret pd det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30.09.2019 samt af resultatet af selskabets aktivi-
teter for regnskabsaret 01.10.2018 - 30.09.2019 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores udvidede gennemgang i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erkleeringsstan-
dard for sm& virksomheder og FSR - danske revisorers standard om udvidet gennemgang af arsregnska-
ber, der udarbejdes efter &rsregnskabsloven. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i afsnittet “Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet”. Vi er uafhangige
af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s etiske regler) og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede bevis er tilstraekkeligt og egnet
som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et &rsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med érsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser for ngdvendig for at udarbejde et drsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette
driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde
drsregnskabet 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 den udvidede gennemgang af arsregnskabet

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Dette kraever, at vi planleegger og udfgrer
handlinger med henblik pa at opnd begraenset sikkerhed for vores konklusion om arsregnskabet og der-
udover udfgrer specifikt kraevede supplerende handlinger med henblik pa at opnd yderligere sikkerhed
for vores konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primaert bestar af forespgrgsler til ledelsen og, hvor
det er hensigtsmaessigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt kraevede supple-
rende handlinger samt vurdering af det opndede bevis.

Omfanget af handlinger, der udfgres ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en revision, og vi
udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om arsregnskabet.
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Den uafhangige revisors erklaring om udvidet
gennemgang

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores udvidede gennemgang af arsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberet-
ningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
drsregnskabet eller vores viden opndet ved den udvidede gennemgang eller pd anden made synes at
indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

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

Aarhus, den 24.01.2020

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Jacob Ngrmark
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne30176
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Ledelsesberetning

Koncernoversigt

. @rnestens VaEnge ApS

WCRE IIG ApS

Property KBH ApS KHP 1 A/5

L WERE AfS

WICRE Herlev AfS

JPN AfS Tegiholmen Pier A/S

Flyvestationen Holding AfS

REKA Group Holding &/S

Kajerad Invest ASS

WCRE Il A/S

Kongeghaven 1 ApS

Kongeahaven 2 ApS

Gennem projektudvikling pa ejendomsmarkedet skaber vi markante, innovative helhedslgsninger af bed-

Forretningskoncept
ste kvalitet, som bliver positive milepzele for alle involverede parter.

REKA Gruppens kernekompetencer er indkgb, idégenerering, projektudvikling, projektstyring, opfgrelse
og salg af fast ejendom med fokus pd byudvikling til heldrsboliger og leisure-markedet, som szelges

direkte til slutbrugere eller professionelle indenlandske og udenlandske investorer.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Udviklingen i regnskabsaret har vaeret meget tilfredsstillende. De senere ars koncentrerede fokus pa de

to hovedmarkeder, Kgbenhavn og Arhus har vist sig at vaere rigtig, og det har skabt et stort afkast til de
investorer som har investeret i REKA Gruppens investeringsselskaber og projekter.

Sammen med en kreds af investorer stiftede REKA Gruppen i 2010 et investeringsselskab, West-Coast
Real Estate A/S, med det formal at investere i attraktive boligejendomme i Kgbenhavn for 400-500 mio.
kr. Dette mal blev ndet i 2012, hvor selskabet havde indkgbt i alt 300 ejerlejligheder/raekkehuse for en
samlet sum af ca. 500 mio. kr. Vaerdien af selskabets ejendomme har udviklet sig saerdeles positivt,
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Ledelsesberetning

ligesom driften har overgdet forventningerne. Bag selskabet stdr solide og erfarne erhvervsfolk fra
Vestjylland.

Med udgangspunkt i denne succes, stiftede samme investorkreds West-Coast Real Estate II A/S primo
2013. Aktionzerkredsen er siden blevet udvidet, ligesom formalet ogsa er blevet udvidet til at omhandle
udvikling af boligudlejningsejendomme. P8 vegne af investeringsselskabet kgbte REKA Gruppen i oktober
2014 en grund ved havnefronten pa Teglholmen i Kgbenhavn til opfarelse af 152 lejligheder. Byggeriet
stod feerdigt primo 2017 og blev ved feerdigggrelsen solgt til en udenlandsk investor til et attraktivt afkast.
Investeringen som var bestemt til at vaere 8-10 ar, blev dermed realiseret efter blot 3 ar.

Med de staerke resultater fra West-Coast Real Estate I og II, blev West-Coast Real Estate III A/S stiftet i
2017 med et investeringstilsagn pa 250-300 mio. Kr. Selskabet er nu fuldt investeret, og farste projekt
med 45 boliger i Birkergd er allerede udsolgt og under opfgrelse.

West-Coast selskaberne har indgdet en managementaftale med REKA Gruppen, der har det operationelle
ansvar for at afsgge markedet for relevante ejendomme i de stgrste danske byer samt for at indkagbe,
udvikle, drive og ultimativt saelge investeringsejendomme. Sammenlagt har REKA Gruppen forestaet kg-
bet af ejendomme for mere end 2 mia. kr. i Kgbenhavn de seneste ar.

REKA Gruppen har indkgbt en raekke grunde, primaert i Kgbenhavn og omegn, med henblik pd opfgrelse
og salg af reekkehuse og etagebyggeri. Samtidig fokuseres der ogsd p& mulighederne i provinsen omkring
de stgrre byer, da REKA Gruppen tror pa en positiv udvikling i disse omrader. Aktuelt er der mere end
500 boliger under udvikling eller opfgrelse. REKA Gruppen forestar udviklingen af projekterne, som op-
fgres af eksterne entreprengrer og seelges i samarbejde med lokale ejendomsmeeglere.

Det samlede resultat efter skat i REKA Group Holding A/S udviser et overskud pad 17.000.945 kr. efter
skat.

Hovedtal for REKA Group Holding A/S

2018/19 2017/18 2016/17 2015/16
Samlet resultat efter skat 17.000.945 15.135.591 15.839.085 19.113.032
Egenkapital 131.724.259 125.200.509 113.093.842 100.842.280
Balancesum 145.270.723 145.834.165 131.471.028 106.847.493
Soliditet 91 % 86 % 86 % 94 %
Forrentning af egenkapitalen 13 % 13 % 15 % 21 %

Med en meget hgj soliditet p& 91 % samt en steerk fri likviditet, std&r REKA Gruppen godt rustet til at
opkgbe og udvikle nye projekter. REKA Gruppen er sdledes ikke bundet af stgrre investeringer og har
derfor en uantastet handlefrihed.
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Ledelsesberetning

Valutarisici

Der er pt. ingen valutarisici.

Renterisici
Renterisikoen for selskabets l8nekapital er yderst minimal, da virksomheden i gjeblikket stort set er selv-
finansierende med en koncernsolvens pa 91 %.

Den forventede udvikling
REKA Gruppen star staerkt rustet til fremtiden med en hgj solvens og et hgit likviditetsberedskab. REKA
Gruppen vurderer Igbende mulighederne i markedet med henblik pd at foretage nye investeringer.

Det er et aktivt valg, at udviklingsprojekterne gennemfgres i samarbejde med forskellige professionelle
aktgrer i joint ventures. Dette sikrer de optimale kompetencer og sikkerhed bag hvert enkelt projekt.
Dette geelder savel pa den operationelle del, som pd den finansielle del - gennem samarbejde med en
bred kreds af investorer, som sikrer, at projekterne er solidt funderede.

Begivenheder efter balancedagen
Efter regnskabsarets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke selskabets

finansielle stilling vaesentligt.
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Resultatopggrelse for 2018/19

Bruttofortjeneste

Dagsveaerdiregulering af investeringsejendomme
Af- og nedskrivninger

Driftsresultat

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indtaegter af kapitalandele i associerede
virksomheder

Andre finansielle indteegter

Andre finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Ordinzert udbytte for regnskabsaret
Ekstraordinaert udbytte udloddet i regnskabsaret
Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre
veerdis metode

Overfgrt resultat

2018/19 2017/18

Note kr. kr.
153.754 285.338

0 500.000

1 (33.703) (33.703)
120.051 751.635

15.308.183 9.901.080

263.394 3.363.794

2 2.216.388 2.364.218
3 (496.628) (663.343)
17.411.388 15.717.384

4 (410.443) (581.793)
17.000.945 15.135.591
3.000.000 3.000.000
7.000.000 0
15.527.359 8.384.295
(8.526.414) 3.751.296
17.000.945 15.135.591
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Balance pr. 30.09.2019

2018/19 2017/18

Note kr. kr.

Grunde og bygninger 4.142.479 4.176.182
Investeringsejendomme 8.240.000 8.240.000
Materielle anlaegsaktiver 5 12.382.479 12.416.182
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 44.463.118 29.714.937
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 19.411.034 49.694.415
Kapitalandele i associerede virksomheder 17.138.379 21.842.372
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 133.896 133.896
Andre tilgodehavender 1.253.423 1.831.312
Finansielle anlaegsaktiver 6 82.399.850 103.216.932
Anlaegsaktiver 94.782.329 115.633.114
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 9.834.599 7.627.087
Andre tilgodehavender 3.000 136.812
Tilgodehavende selskabsskat 0 444.880
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag 452.418 0
Periodeafgraensningsposter 13.650 0
Tilgodehavender 10.303.667 8.208.779
Andre veerdipapirer og kapitalandele 16.275.257 16.070.063
Veaerdipapirer og kapitalandele 16.275.257 16.070.063
Likvide beholdninger 23.909.470 5.922.209
Omsaetningsaktiver 50.488.394 30.201.051

Aktiver 145.270.723 145.834.165
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Balance pr. 30.09.2019

2018/19 2017/18
Note kr. kr.
Virksomhedskapital 10.000.000 10.000.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis
metode 49.843.248 38.251.060
Overfgrt overskud eller underskud 68.881.011 73.949.449
Forslag til udbytte for regnskabsaret 3.000.000 3.000.000
Egenkapital 131.724.259 125.200.509
Udskudt skat 437.000 444.000
Hensatte forpligtelser 437.000 444.000
Geeld til realkreditinstitutter 5.826.017 5.870.889
Langfristede gaeldsforpligtelser 7 5.826.017 5.870.889
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 7 44.269 44.186
Deposita 103.424 130.850
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 95.381 28.973
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 7.483.068
Geeld til associerede virksomheder 6.194.722 6.109.429
Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse 121.556 22.276
Skyldig selskabsskat 678.938 389.758
Skyldige sambeskatningsbidrag 0 24.617
Anden gald 45.157 13.041
Periodeafgransningsposter 0 72.569
Kortfristede gaeldsforpligtelser 7.283.447 14.318.767
Geaeldsforpligtelser 13.109.464 20.189.656
Passiver 145.270.723 145.834.165
Eventualforpligtelser 8

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 9
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Egenkapitalopggrelse for 2018/19

Egenkapital primo

Effekt af virksomhedssalg
o.l.

Udbetalt ordinzert udbytte
Udbetalt ekstraordinezert
udbytte

@vrige
egenkapitalposteringer
Udbytte fra tilknyttede
virksomheder

Udbytte fra associerede
virksomheder

Arets resultat
Egenkapital ultimo

Egenkapital primo

Effekt af virksomhedssalg o.l.

Udbetalt ordinzert udbytte

Reserve for

Udbetalt ekstraordinzert udbytte

@vrige egenkapitalposteringer

Udbytte fra tilknyttede virksomheder

Udbytte fra associerede virksomheder

Arets resultat

Egenkapital ultimo

netto-
opskrivning Overfort Foresldet
efter indre overskud ekstra-
Virksom- vaerdis eller ordinaert
hedskapital metode underskud udbytte
kr. kr. kr. kr.
10.000.000 38.251.060 73.949.449 0
633.753 (633.753)
0 0 0 0
0 0 0 (7.000.000)
0 (477.195) 0 0
0 (560.002) 560.002 0
0 (3.531.727) 3.531.727 0
0 15.527.359 (8.526.414) 7.000.000
10.000.000 49.843.248 68.881.011 0
Forslag til
udbytte for
regnskabs-
aret Ialt
kr. kr.
3.000.000 125.200.509
0 0
(3.000.000) (3.000.000)
0 (7.000.000)
0 (477.195)
0 0
0 0
3.000.000 17.000.945
3.000.000 131.724.259
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Noter

1. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger pd materielle anlaegsaktiver

2. Andre finansielle indtaegter

Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder
Finansielle indtaegter fra associerede virksomheder
Renteindtzegter i gvrigt

Valutakursreguleringer

Dagsveaerdireguleringer

3. Andre finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder

Finansielle omkostninger fra associerede virksomheder

Renteomkostninger i gvrigt
Valutakursreguleringer
Dagsvaerdireguleringer

@vrige finansielle omkostninger

4. Skat af arets resultat
Aktuel skat
Andring af udskudt skat

Regulering vedrgrende tidligere ar

2018/19 2017/18
kr. kr.
33.703 33.703
33.703 33.703
2018/19 2017/18
kr. kr.
941.350 938.644
0 65.937
617.697 917.350
20.398 0
636.943 442.287
2.216.388 2.364.218
2018/19 2017/18
kr. kr.
149.661 143.093
85.293 84.352
144,744 139.223
0 1.662

0 184.829
116.930 110.184
496.628 663.343
2018/19 2017/18
kr. kr.
412.133 446.806
(7.000) 102.000
5.310 32.987
410.443 581.793
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Noter

Investe-
Grunde og rings-
bygninger ejendomme
kr. kr.
5. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 4.569.383 5.624.010
Kostpris ultimo 4.569.383 5.624.010
Af- og nedskrivninger primo (393.201)
Arets afskrivninger (33.703) 0
Af- og nedskrivninger ultimo (426.904)
Dagsveaerdireguleringer primo 0 2.615.990
Dagsveerdireguleringer ultimo 0 2.615.990
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 4.142.479 8.240.000

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 af-

kastbaserede model.

Det vaegtede afkast for selskabets ejendomme udggr 3,5% pr. 30.09.2019. En forggelse af afkast pa

0,5%-point vil reducere den samlede dagsveerdi med 1.030 t.kr.

Den faktiske leje pr. m2 for ejendommene udggr gennemsnitlig 1.409 kr. Stgrrelsen p8 ejendommene
udggr 215 m2. Der er i regnskabsaret realiseret tomgang for i alt 62 t.kr. i egendommene. Tomgangspro-
centen udger 17,0%. Ved fastseettelse af den normaliserede leje er der korrigeret for lejemal med for-
ventet tomgang. Selskabet har indg3det lejekontrakter med lejere med en opsigelsesperiode pa 3 mane-
der.
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Noter
Tilgode-
Kapital- havender Kapital- Andre
andele i hos andele i veerdi-
tilknyttede tilknyttede associerede papirer og
virk- virk- virk- kapital-
somheder somheder somheder andele
kr. kr. kr. kr.
6. Finansielle
anlaegsaktiver
Kostpris primo 2.483.333 49.694.415 10.822.916 133.896
Tilgange 0 716.619 0 0
Afgange 0 (31.000.000) (1.548.000) 0
Kostpris ultimo 2.483.333 19.411.034 9.274.916 133.896
Opskrivninger primo 27.231.604 0 11.019.456 0
Egenkapitalreguleringer 0 0 (477.195) 0
Andel af 3rets resultat 15.308.183 0 219.176 0
Udbytte (560.002) 0 (3.531.727) 0
Tilbagefgrsel ved afgange 0 0 633.753 0
Opskrivninger ultimo 41.979.785 0 7.863.463 0
Regnskabsmaessig veerdi
ultimo 44.463.118 19.411.034 17.138.379 133.896
Andre
tilgode-
havender
kr.
6. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 1.831.312
Tilgange 290.521
Afgange _ (868.410)
Kostpris ultimo 1.253.423
Opskrivninger primo 0
Egenkapitalreguleringer 0
Andel af 8rets resultat 0
Udbytte 0
Tilbagefgrsel ved afgange 0
Opskrivninger ultimo 0
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 1.253.423
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Noter

Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter:
Reka Gruppen A/S Varde A/S 100,0
RPU 3 A/S under likvidation Varde A/S 50,0
Kgbingsmark ApS Varde ApS 100,0
Reka KL Holding A/S Varde A/S 66,7
Fiskervej 2 ApS under likvidation Varde ApS 100,0
Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %
Kapitalandele i associerede virksomheder omfatter:
Reka Management A/S Varde A/S 22,3
Property KBH ApS Varde ApS 40,0
Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 maneder Restgaeld
2018/19 2017/18 2018/19 efter 5 ar
kr. kr. kr. kr.
7. Langfristede
galdsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter 44.269 44.186 5.826.017 5.648.941
44.269 44.186 5.826.017 5.648.941

8. Eventualforpligtelser

Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet hafter derfor i henhold til sel-
skabsskattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og ligeledes for
eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pd renter, royalties og udbytter for disse selskaber.

9. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgeeld er sikret ved pant i ejendomme. Den regnskabsmaessige vaerdi af pantsatte ejendomme
udger 12.382 t.kr.
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Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B

med tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskab
Med henvisning til rsregnskabslovens § 110 er der ikke udarbejdet koncernregnskab.

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

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

Resultatopggrelsen
Bruttofortjeneste eller -tab
Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning og eksterne omkostninger.

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

Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme
Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme omfatter regnskabsarets reguleringer af virksomhedens
investeringsejendomme malt til dagsvaerdi pa balancedagen.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder administrationsomkostninger mv.
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Ejendomsomkostninger

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

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskrivninger 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.

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

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestar af modtagne udbytter o.l. fra andre veerdipapirer og kapitalandele, ren-
teindtzegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos tilknyttede og associerede virksomheder,
nettokursgevinster vedrgrende veerdipapirer mv.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gaeld til til-
knyttede og associerede virksomheder, nettokurstab vedrgrende mv.

Skat

Arets skat, der bestdr 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 pa egenkapitalen.

Selskabet 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).

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives
ikke pa grunde.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til
klarggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.
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Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
linezere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 50 ar

Forventede brugstider og restvaerdier revurderes &rligt. Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvin-
dingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige 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 fgrste indregning til kostpris, der bestdr af ejendommens kgbspris tillagt
eventuelle direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Investeringsejendomme males efter fgrste indregning til skennet dagsveerdi ud fra en afkastbaseret model
(normalindtjeningsmodel).

Selskabet foretager arligt en individuel maling af hver enkelt ejendom pa 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 fastseettes af ledelsen pa grundlag af
udviklingen i markedsforholdene for salg af ejendomme. Der har ikke vaeret anvendt ekstern vurderingsmand
ved fastseettelsen af dagsveaerdierne.

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 i modervirksomhedens regnskab efter den
indre veerdis metode (equity-metoden). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre veaerdi.

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

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-me-
toden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre vaerdi.
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Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

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

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

Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Andre veerdipapirer og kapitalandele omfatter metaller, der males til dagsveerdi (bgrskurs) pa balanceda-
gen, og unoterede kapitalandele, der males til kostpris eller nettorealisationsvaerdi, hvis denne er lavere.

Tilgodehavende og skyldig sambeskatningsbidrag
Aktuelle skyldige sambeskatningsbidrag eller tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen op-
gjort som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

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

Andre vaerdipapirer og kapitalandele (omsaetningsaktiver)
Andre vaerdipapirer og kapitalandele indregnet under omsaetningsaktiver omfatter bgrsnoterede vaerdipa-
pirer, der males til dagsvaerdi (bgrskurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Udbytte

Udbytte indregnes som en gaeldsforpligtelse pa det tidspunkt, hvor det er vedtaget pa generalforsamlingen.
Det foresldede udbytte for regnskabsaret vises som en szerskilt post i egenkapitalen. Ekstraordinzere ud-
bytter vedtaget i regnskabsaret indregnes direkte pa egenkapitalen ved udlodning og vises som en saerskilt
post i ledelsens forslag til resultatdisponering.

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 hen-
holdsvis den planlagte anvendelse af det enkelte aktiv og afvikling af den enkelte forpligtelse.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males pa tidspunktet for lanoptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfglgende males
prioritetsgaeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved lI8noptagelsen og
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den nominelle vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over |aneperioden som en
finansiel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

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

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

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indteegter til resultatfgring i
efterfglgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.



