Deloitte.

REKA Group Holding A/S
Reesens Vej 2

6800 Varde

CVR-nr. 20525606

Arsrapport 01.10.2016 -
30.09.2017

Godkendt pa selskabets generalforsamling, den :,3/2- 20 \%

Dmge%/
Navr7 ristensen

Medlem af Deloitte Touche Tohmatsu Limited

Deloitte

Statsautoriseret
Revisionspartnerselskab
CVR-nr, 33963556

City Tower, Veerkmestergade 2
8000 Aarhus C

Telefon 89 41 41 41
Telefax 89 41 42 43
www.deloitte. dk



REKA Group Holding A/S

Indholdsfortegneise

Virksomhedsoplysninger
Ledelsespdtegning

Den uafhaengige revisors erklaeringer
Ledelsesberetning

Resultatopggrelse for 2016/17
Balance pr. 30.09.2017
Egenkapitalopggrelse for 2016/17
Noter

Anvendt regnskabspraksis

mawolft/26.01.2018 - 13:46AN.7.0.0 AS2/MSIC_C Selskaber/E.03.2018 Status Il: 0

11

12

17



REKA Group Holding A/S

Virksomhedsoplysninger
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt drsrapporten for regnskabsaret
01.10.2016 - 30.09.2017 for REKA Group Holding A/S.

Arsrapporten aflazgges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at 8rsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver
og finanslelle stilling pr. 30.09.2017 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.10.2016 - 30.09.2017.

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

ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Varde, den 23/7: 10\%
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Til kapitalejerne i REKA Group Holding A/S

Erklzering om udvidet gennemgang af drsregnskabet

Vi har udfgrt udvidet gennemgang af arsregnskabet for REKA Group Holding A/S for regnskabsaret
01.10.2016 - 30.09.2017. Arsregnskabet, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse,
noter samt anvendt regnskabspraksis, udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med 8rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Vi har udfgrt vores udvidede gennemgang
i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erkizeringsstandard for smé virksomheder og FSR - danske
revisorers standard om udvidet gennemgang af arsregnskaber, der udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Dette kraaver, at vi overholder revisorloven og FSR - danske revisorers etiske regler samt planlagger og
udfgrer handlinger med henblik pa at opnd begraenset sikkerhed for vores konklusion om &rsregnskabet
og derudover udfgrer specifikt kreevede supplerende handlinger med henblik pa at opnd yderligere sik-
kerhed for vores konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primzart bestdr 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 handiinger, der udfgres ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en revision, og vi
udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om 8rsregnskabet.

Konklusion

Baseret pd det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30.09.2017 samt af resultatet af selskabets aktivi-
teter for regnskabs8ret 01.10.2016 - 30.09.2017 i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

1 tilknytning til vores udvidede gennemgang af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberet-
ningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
arsregnskabet eller vores viden opndet ved den udvidede gennemgang eller p& anden méde synes at
indeholde vassentlig fejlinformation.
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

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

til 8rsregnskabsloven.

Baseret pa det udfarte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med Srsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med 8rsregnskabslovens krav. Vi har ikke fun-
det veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aarhus, den (LB(?_ 20105

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

7 stat$autoriseret revisor
AANE-nr, 30176
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Koncernoversigt
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Forretningskoncept
Gennem projektudvikling pé ejendomsmarkedet skaber vi markante, innovative helhedslgsninger af
bedste kvalitet, som bliver positive milepaele for alle involverede parter.

REKA Gruppens kernekompetencer er idkgb, idégenerering, projektudvikling, projektstyring, opfgrelse
og salg af fast ejendom med fokus pa byudvikling til heldrsboliger og leisure-markedet, som szelges
direkte til slutbrugere eller professionelle indenlandske og udenlandske investorer.

Dertil kommer indkab og udvikling af boligudlejningsejendomme. Der er allokeret en stgrre investe-
ringspulje til kgb af nye boligudlejningsejendomme via opstarten af West Coast Real Estate IIT A/S.
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Ledelsesberetning

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

to hovedmarkeder, Kgbenhavn og Aarhus har vist sig at vaere rigtigt, 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 formdl at investere i attraktive boligejendomme i Kgbenhavn for 400-500
mio.kr. Dette mé&l blev ndet i 2012, hvor selskabet havde indkabt i alt 300 ejerlejligheder/rackkehuse for
en samlet sum af ca. 500 mio.kr. Vardien af selskabets ejendomme har udviklet sig saerdeles positivt,
ligesom driften har overgdet forventningerne. Bag selskabet star solide og erfarne erhvervsfolk fra

Vestjylland.

Med udgangspunkt i succesen fra West-Coast Real Estate A/S stiftede samme investorkreds West-Coast
Real Estate II A/S primo 2013. Aktionaerkredsen er siden blevet udvidet, ligesom formalet ogsa er blevet
udvidet til at omhandle udvikling af boligudlejningsejendomme. P& vegne af investeringsselskabet kgbte
REKA Gruppen i oktober 2014 en grund ved havnefronten pa Teglholmen i Kgbenhavn til opfgrelse af 152
lejligheder. Byggeriet stod faerdigt primo 2017 og er i regnskabséret solgt til en udenlandsk investor til
et attraktivt afkast. Investeringen, som var bestemt til at vaere 8-10 &r, blev dermed realiseret efter biot

3 ar.

Med de stzerke resultater fra West-Coast Real Estate I og II blev West-Coast Real Estate III A/S stiftet i
2017, og med et investeringstilsagn pa 250-300 mio.kr. forventes der et investeringsomfang i niveauet

1 mia.kr.

West-Coast-selskaberne har indgdet en managementaftale med REKA Gruppen, der har det operationelle
ansvar for at afsgge markedet for relevante ejendomme i de st@grste danske byer samt for at udvikle,
drive, indkgbe og ultimativt salge investeringsejendomme. Sammenlagt har REKA Gruppen forestaet
kgbet af ejendomme for mere end 1,5 mia.kr. i Kgbenhavn de seneste par ar.

REKA Gruppen har indkgbt en raekke grunde i Aarhus og Kgbenhavn med henblik pa opfgrelse og salg af
racekkehuse og etagebyggeri. Samtidig fokuseres der ogsé pa mulighederne i provinsen omkring de stgrre
byer, da REKA Gruppen tror p& en positiv udvikling i disse omrader. Aktuelt er der mere end 650 boliger
under udvikling eller opfgrelse. REKA Gruppen forestar udviklingen af projekterne, som opfgres af eks-
terne entreprengrer og szlges i samarbejde med lokale ejendomsmaeglere.

Det samlede resultat efter skat i REKA Group Holding A/S udviser et overskud pa 15.839.085 kr.
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Ledelsesberetning

Hovedtal for REKA Group Holding A/S

2016/17
Samlet resultat efter skat 15.839.085
Egenkapital 113.093.842
Balancesum 131.471.028
Soliditet 86 %
Forrentning af egenkapitalen 15 %

2015/16
19.113.032
100.842.280
106.847.493
94 %

21 %

2014/15
13.534.016
84.223.130
90.381.618

93 %
17 %

2013/14
6.472.194
77.336.547
83.065.695
93 %

9 %

Med en meget hgj soliditet pd 86% samt en staerk fri likviditet star REKA Gruppen godt rustet til at opkgbe
og udvikle nye projekter. REKA Gruppen er séledes ikke bundet af starre investeringer og har derfor en

uantastet handlefrihed.

Forventet udvikling

REKA Gruppen stér staerkt rustet til fremtiden med en hgj solvens og et hgit likviditetsberedskab. REKA
Gruppen vurderer Isbende muligheder i markedet med henblik pa at foretage nye investeringer.

Det er et aktivt valg, at udviklingsprojekterne gennemfgres i samarbejde med forskellige professionelle
aktagrer i joint ventures. Dette sikrer de optimale kompetencer og sikkerhed bag hvert enkelt projekt.
Dette geelder béde pa den operationelle del som p& den finansielle del gennem samarbejde med en bred

kreds af investorer, som sikrer, at projekterne er solidt funderede.

Saerlige risici
Valutarisici
Der er p.t. ingen valutarisici.

Renterisici

Renterisikoen for selskabets lanekapital er yderst minimal, da virksomheden i gjeblikket stort set er selv-

finansierende med en koncernsolvens p8 86%.

Begivenheder efter balancedagen

Efter regnskabsdrets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke selskabets

finansielle stilling vaesentligt.
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Resultatopggrelse for 2016/17

Bruttotab

Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme
Personaleomkostninger
Af- og nedskrivninger

Driftsresultat

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

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle omkostninger

Resultat fgr skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Ordinzert udbytte for regnskabsdret

Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre
vaerdis metode

Overfg@rt resultat

2016/17 2015/16

Note kr. kr.
(90.096) (29.043)

2.115.,990 0
1 0 (1.569)
2 (33.703) 60.105
1.992.191 29.493
6.232.162 8.926.325
6.376.601 9.644.230

3 2.860.632 1.593.519
4 (796.400) (49.225)
16.665.186 20.144.342
5 (826.101) (1.031.310)
15.839.085 19.113.032
3.000.000 3.000.000
(11.581.202) 9.741.163
24.420.287 6.371.869
15.839.085 19.113.032
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Balance pr. 30.09.2017

2016/17 2015/16

Note kr. kr.

Grunde og bygninger 4,209.885 4.243.588
Investeringsejendomme 7.740.000 0
Materielle anleegsaktiver under udfgrelse 0 5.389.704
Materielle anlaagsaktiver 6 11.949.885 9.633.292
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 20.336.104 23.467.708
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 23.204.929 0
Kapitalandele i associerede virksomheder 23.715.834 35.412.075
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 11.687.545 11.285.781
Andre veerdipapirer og kapitalandele 132.848 132.848
Andre tilgodehavender 1.651.255 2.507.339
Finansielle anlaegsaktiver 7 80.728.515 72.805.751
Anlagsaktiver 92.678.400 82.439.043
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 11.533.564 5.264.316
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 427.466 1.959.649
Udskudt skat 0 62.475
Andre tilgodehavender 957.775 32.156
Tilgodehavende selskabsskat 0 131.358
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag 898.851 492.486
Periodeafgraansningsposter 14.924 85.578
Tilgodehavender 13.832.580 8.028.018
Andre veerdipapirer og kapitalandele 19.604.346 13.453.225
Vardipapirer og kapitalandele 19.604.346 13.453.225
Likvide beholdninger 5.355.702 2.927.207
Omsaetningsaktiver 38.792.628 24.408.450

Aktiver 131.471.028 106.847.493
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Balance pr. 30.09.2017

2016/17 2015/16
Note kr. kr.
Virksomhedskapital 10.000.000 10.000.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis
29.895.689 42.064.414
metode
Overfart overskud eller underskud 70.198.153 45.777.866
Forslag til udbytte for regnskabsaret 3.000.000 3.000.000
Egenkapital 113.093.842 100.842.280
Udskudt skat 342.000
Hensatte forpligtelser 342.000 0
Geeld til realkreditinstitutter 5.913.544 1.030.640
Langfristede gaeldsforpligteiser 8 5.913.544 1.030.640
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 8 41.412 41.920
Deposita 114.538 0
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 20.500 20.000
Geeld til tilknyttede virksomheder 4.489.303 30.574
Gaeld til associerede virksomheder 6.100.095 16.186
Skyldig selskabsskat 1.329.848 1.216.299
Anden geeld 25.946 3.649.594
Kortfristede geeldsforpligtelser 12.121.642 4.974.573
Gaeldsforpligtelser 18.035.186 6.005.213
Passiver 131.471.028 106.847.493
Eventualforpligtelser 9

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 10
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Egenkapitalopggrelse for 2016/17

Reserve for

netto-
opskrivning Overfort Forslag til
Virksomheds efter indre overskud udbytte for
- vardis eller regnskabs-
kapital metode underskud aret
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital primo 10.000.000 42.064.414 45.777.866 3.000.000
Udbetalt ordinzert
0 0 0 (3.000.000)
udbytte
@vrige . . 0 (587.523) 0 0
egenkapitalposteringer
Arets resultat 0 (11.581.202) 24.420.287 3.000.000
Egenkapital ultimo 10.000.000 29.895.689 70.198.153 3.000.000
Ialt
kr.
Egenkapital primo 100.842.280
Udbetalt ordinzert udbytte (3.000.000)
@vrige egenkapitalposteringer (587.523)
Arets resultat 15.839.085
113.093.842

Egenkapital ultimo
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Noter

1. Personaleomkostninger
Andre personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

2. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger p8 materielle anlaegsaktiver
Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver

3. Andre finansielle indtaegter

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

Dagsveerdireguleringer

4. Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger i gvrigt
Dagsveerdireguleringer

@vrige finansielle omkostninger

5. Skat af arets resultat

Aktuel skat

Andring af udskudt skat
Regulering vedrgrende tidligere ar

2016/17 2015/16
kr. kr.
0 1.569
1.569
0 1
2016/17 2015/16
kr. kr.
33.703 33.703
0 (93.808)
33.703 (60.105)
2016/17 2015/16
kr. kr.
119.457 0
379.579 72.311
981.463 520.410
1.380.133 1.000.798
2.860.632 1.593.519
2016/17 2015/16
kr. kr.
126.502 23.396
325.386 21.533
344.512 4,296
796.400 49.225
2016/17 2015/16
kr. kr.
422.416 847.528
404.475 205.458
(790) (21.676)
826.101 1.031.310
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Noter

Materielle
anlaegs-
Investe- aktiver
Grunde og rings- under
bygninger ejendomme udfgrelse
kr. kr. kr.
6. Materielle anlagsaktiver
Kostpris primo 4.569.383 0 5.389.704
Overfgrsler 0 5.624.010 (5.624.010)
Tilgange 0 0 234.306
Kostpris ultimo 4.569.383 5.624.010 0
Af- og nedskrivninger primo (325.795) 0 0
Arets afskrivninger (33.703) 0 0
Af- og nedskrivninger ultimo (359.498)
Arets dagsvaerdireguleringer 0 2.115.990 0
Dagsveerdireguleringer ultimo 0 2.115.990
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 4.209.885 7.740.000 0

Investeringsejendomme er jf. beskrivelsen af anvendt regnskabspraksis, malt til dagsveerdi ved anven-
delse af den afkastbaserede model. Det gennemsnitlige afkastkrav for selskabets ejendomme udggr 4 %
pr. 30.09.2017. En forggelse af afkastkravet med 0,5%-point vil reducere den samlede dagsvaardi med
469 t.kr. pr. 30.09.2017.

Selskabets ejendomme er udlejningslejligheder beliggende pa Teglholmen i Kgbenhavn.

Lejlighedernes st@rrelse udger samlet 215 m? fordelt pa 2 lejemal. For 2016/17 er der regnet med en

udlejningsgrad pa 100%.

Der har ikke vaeret anvendt ekstern vurderingsmand ved fastsaettelsen af dagsvaerdien.
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Noter

7. Finansielle
anlaegsaktiver
Kostpris primo
Tilgange
Afgange
Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Egenkapitalreguleringer
Andel af 3rets resultat
Udbytte

Tilbagefersel ved afgange
Opskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi
ultimo

Tilgode- Tilgode-

Kapital- havender Kapital- havender
andele i hos andele i hos
tilknyttede tilknyttede associerede associerede
virk- virk- virk- virk-
somheder somheder somheder somheder
kr. kr. kr. kr.
1.875.000 0 12.614.583 11.285.781
1.333.333 23.204.929 0 401.764

0 0 (1.666.667) 0
3.208.333 23.204.929 10.947.916 11.687.545
21.592.708 0 22.797.492 0
0 0 (587.523) 0

6.232.162 0 5.471.613 0
(10.697.099) 0 (12.730.764) 0
0 0 (2.182.900) 0
17.127.771 0 12.767.918 0
20.336.104 23.204.929 23.715.834 11.687.545
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Noter

Andre
vaerdi-
papirer og Andre
kapital- tilgode-
andele havender
kr. kr.
7. Finansielle anlaagsaktiver
Kostpris primo 132.848 2.507.339
Tilgange 0 558.723
Afgange 0 (1.414.807)
Kostpris ultimo 132.848 1.651.255
Opskrivninger primo 0 0]
Egenkapitalreguleringer 0 0
Andel af &rets resultat 0 0
Udbytte 0 0]
Tilbagefgrsel ved afgange 0 0
Opskrivninger ultimo 0 0
Regnskabsmaassig veerdi ultimo 132.848 1.651.255
Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter:
Reka Gruppen A/S Varde A/S 100,0
RPU 3 A/S Varde A/S 50,0
Kgbingsmark ApS Varde ApS 100,0
REKA Byudvikling ApS Varde ApS 60,0
REKA KL Holding A/S Varde A/S 66,7
Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %
Kapitalandele i associerede virksomheder omfatter:
REKA Management A/S Varde A/S 22,3
Fiskervej 2 ApS Varde ApS 50,0
Property KBH ApS Varde ApS 40,0
Fredensborgparken P/S Arhus P/S 30,0
Komplementarselskab af 5/12 2012 Arhus ApS Arhus P/S 30,0
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Noter

Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
méneder maneder 12 maneder Restgaeld
2016/17 2015/16 2016/17 efter 5 ar
kr. kr. kr. kr.
8. Langfristede
gzeldsforpligtelser
Geeld til
o 41.412 41.920 5.913.544 5.671.453
realkreditinstitutter
41.412 41.920 5.913.544 5.671.453

9. Eventualforpligtelser

Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet hasfter derfor i henhold til sel-
skabsskattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og ligeledes for

eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for disse selskaber.

10. Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgaeld er sikret ved pant i ejendomme.

Den regnskabsmaessige veerdi af pantsatte ejendomme udggr 11.950 t.kr.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med 3rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B

med tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.
Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar, dog med enkelte reklassifikationer.

Koncernregnskab
Med henvisning til rsregnskabslovens § 110 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 veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar 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 males palideligt.

Ved farste 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 drsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pd balancedagen.

I resultatopggrelsen indregnes indtzegter, 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

Nettoomsaetning bestar af huslejeindtaegter. Huslejeindtagter indregnes i resultatopgerelsen for lejeperi-
oden. Nettoomszetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget og méles
til dagsveerdien af det fastsatte vederlag.

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme
Dagsvzerdiregulering af investeringsejendomme omfatter regnskabsérets reguleringer af virksomhedens
investeringsejendomme maélt til dagsvaerdi pa balancedagen.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaesre aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten ind-
gar endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.
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Ejendomsomkostninger

Ejendomsomkostninger omfatter omkostninger, der er medgaet til drift af virksomhedens ejendomsporte-
folje i regnskabs8ret, herunder reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, ejendomsskatter og el, vand
og varme, der ikke er opkrasvet 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 nedskriv-
ningstest og af gevinster og tab ved salg af materielle anlaegsaktiver.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forhoidsmeaessige 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 ande! 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-
teindteegter, herunder renteindteegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder og associerede
virksomheder, nettokursgevinster vedrgrende vaerdipapirer mv.

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

Skat
Arets skat, der bestdr af 3rets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen

med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte p8 egenkapitalen med den del, der kan henfgres
til posteringer direkte p& 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 anlaagsaktiver

Grunde og bygninger méles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives
ikke pa grunde. Grunde og bygninger bestar af domicilejendom.
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Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til
klargering 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 fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 50 ar
Forventede brugstider og restvardier revurderes arligt.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-

sige veerdi.

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme males ved farste indregning til kostpris, der bestdr af ejendommenes kgbspris tillagt
direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Investeringsejendomme males efterfalgende til dagsvaerdi, der svarer til det belgb, som den enkelte ejendom
vurderes at ville kunne szelges for pa balancedagen til en uafhangig keber.

Dagsveerdien opggres ved anvendelse af den afkastbaserede model som den beregnede kapitalvaerdi af de
forventede pengestrémme fra de enkelte ejendomme. Beregningen baseres pa den budgetterede nettoind-
tjening for det kommende &r tilpasset en normalindtjening og ved anvendelse af et afkastkrav, der afspejler
markedets aktuelle afkastkrav for tilsvarende ejendomme. Vaerdien reguleres for forhold, som ikke afspejles
i normalindtjeningen, eksempelvis faktisk tomgang, stgrre renoveringsarbejder o.l.

Regnskabsarets regulering af ejendommenes dagsveerdi indregnes i resultatopggrelsen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomhedens regnskab efter den
indre vaerdis metode (equity-metoden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodeha-
vender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsveerdi ud fra en konkret vurdering. Safremt
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke den pageeldende virksomheds for-
pligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil blive aktualiseret, indregnes en hensat forpligtelse
malt til nutidsveerdien af de omkostninger, det skgnnes ngdvendigt at afholde for at afvikle forpligtelsen.

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

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

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-me-
toden). Dette indebeerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmeessige indre vaerdi.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodeha-
vender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvaerdi ud fra en konkret vurdering. S&fremt
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den padgeeldende associerede virk-
somheds forpligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil blive aktualiseret, indregnes en hensat
forpligtelse malit til nutidsvaerdien af de omkostninger, det skgnnes ngdvendigt at afholde for at afvikle
forpligtelsen.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode under egenkapitaien.

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

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

Andre vardipapirer og kapitalandele
Andre vaerdipapirer og kapitalandele omfatter metaller, der méles til dagsveerdi (bgrskurs) pa balanceda-

gen.

Tilgodehavende og skyldig sambeskatningsbidrag

Aktuelle skyldige sambeskatningsbidrag eller tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen op-
gjort som beregnet skat af 8rets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat. Ved skattemeessige
underskud indregnes kun tilgodehavende sambeskatningsbidrag, hvis underskuddet forventes udnyttet i
sambeskatningen.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfgl-

gende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter méles til kostpris.

Andre veerdipapirer og kapitalandele (oms=tningsaktiver)
Andre vaerdipapirer og kapitalandele indregnet under omsaestningsaktiver omfatter bgrsnoterede vardipa-
pir, der males til dagsvaerdi (bgrskurs) pd balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.
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Udbytte
Udbytte indregnes som en gzeldsforpligtelse pa det tidspunkt, hvor det er vedtaget pa generalforsamlingen.

Det foresldede udbytte for regnskabsaret vises som en seerskilt post i egenkapitalen. Ekstraordinsere 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 regnskabsmasssige og skattemaessige vaerdier

af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vasrdi af aktiverne opgdres med udgangspunkt i hen-
holdsvis den planlagte anvendelse af det enkelte aktiv og afvikling af den enkelte forpligtelse.

Gaeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males pa tidspunktet for I3noptagelse 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 I3noptagelsen og
den nominelle veerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over ldneperioden som en
finansiel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser méles 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 3rets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.



