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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. maj 2016 -
30. april 2017 for 2L Holding A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet og koncernregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets og
koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. april 2017 samt af resultatet af selskabets og
koncernens aktiviteter og koncernens pengestremme for 2016/17.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kobenhavn, den 21. september 2017

Direktion

Jane Hagbarth Olsen

Bestyrelse

Lars-Erik Houmann Christensen Philip S. Thorsen Jane Hagbarth Olsen
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Den uafhangige revisors revisionspategning
Til kapitalejerne i 2L Holding A/S

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. april 2017 samt af resultatet af koncernens og sel-
skabets aktiviteter og koncernens pengestrgomme for regnskabséret 1. maj 2016 - 30. april 2017 i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for 2L Holding A/S for regnskabsaret 1. maj 2016 -
30. april 2017, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet samt pengestremsopggrelse for koncernen ("regnska-
bet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere beskrevet i re-
visionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uathengige 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 forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grund-
lag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnéet
ved revisionen eller pd anden méade synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udferte 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.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kon-
trol, som ledelsen anser for nadvendig for at udarbejde et regnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset
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Den uafhangige revisors revisionspategning

om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne til at
fortseette driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt
at likvidere koncernen eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare
dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opné hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspédtegning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i
Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som brugerne treffer pa grundlag af
regnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinfor-
mation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste ude-
ladelser, vildledning eller tilsideszttelse af intern kontrol.

e Opniér vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om
effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed for-
bundet 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 veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspa-
tegning gere opmarksom pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er til-
streekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er op-
néet frem til datoen for vores revisionspéategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog med-
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Den uafhangige revisors revisionspategning

fore, at koncernen og selskabet ikke leengere kan fortsaette driften.

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

e Opndr vi tilstraekkeligt 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, fore tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores revi-
sionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
iintern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Slagelse, den 21. september 2017
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Jesper Wiinholt Rasmus Dehn Larsen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Bestyrelse

Direktion

Revision
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2L, Holding A/S
Danneskiold-Samsges Allé 55
1434 Kebenhavn K

Telefon: 7020 0235
Telefax: 7020 0236

CVR-nr.: 21 04 85 42
Regnskabsperiode: 1. maj - 30. april
Regnskabsar: 19. regnskabsar
Hjemstedskommune: Kgbenhavn

Lars-Erik Houmann Christensen
Philip S. Thorsen
Jane Hagbarth Olsen

Jane Hagbarth Olsen

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
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Koncernoversigt

M rselsk
oderselskab 2L Holding A/S
i 100%
Konsoll.derede 6 2L Ejendomme A/S
dattervirksomheder
100%
2 Saugveerket A/S
83,3% .
3:3% 2L Management Holding A/S
100%
2 Nysted Strandhuse A/S
66,7 %
7% 3L Entreprise A/S
100% Nicolai eigtvedsgade 34/36
ApS
100%
> Kedelsmedien A/S
7 0% .
Bergsoesvej17 A/S
100% .
2L Siloen ApS
66,7 %
7% Kornaksen A/S
Ophorende aktiviteter 100% Obligationsinvest af 8. juni
2009 A/S
%
23,457 Infare Holding ApS
20% 2MH ApS (oplestden 15/9
Associerede virksomheder 2017)
28,6% Partnerselskabet Rigensgade
Kaserne
20%
StatuManu ICP ApS




Hoved- og noggletal

Set over en 5-arig periode kan koncernens udvikling beskrives ved fglgende hoved- og nggletal:

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

Hovedtal
Resultat
Bruttofortjeneste 144.098 59.624 22.241 33.306 72.942
Resultat far finansielle poster 141.300 58.117 21.630 27.384 42.882
Arets resultat 122.064 37.798 13.168 110.038 24.948
Balance
Balancesum 522.809 664.661 506.671 485.604 439.939
Egenkapital 297.317 195.548 173.988 229.820 139.646
Pengestremme
Pengestrgmme fra:
- driftsaktivitet 198.876 -109.171 -38.897 40.393 27.384
- investeringsaktivitet 75.500 12.792 36.383 125.040 4.948

heraf investering i materielle anleegsaktiver -283 -85 -770 -49.737 -1.745
- finansieringsaktivitet -35.818 -26.184 -85.740 -77.343 -13.072
Arets forskydning i likvider 238.558 -122.563 -88.254 88.090 19.260
Antal medarbejdere 5 5 3 17 45
Nogletal i %
Afkastningsgrad 27,0% 8,7% 4,3% 5,6% 9,7%
Soliditetsgrad 56,9% 29,4% 34,3% 47,3% 31,7%
Forrentning af egenkapital 49,5% 20,5% 6,5% 59,6% 19,6%

Nggletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings anbefalinger og
vejledning. Der henvises til definitioner i afsnittet om regnskabspraksis.
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Ledelsesberetning

Vaesentligste aktiviteter

Koncernens hovedaktivitet er at eje, udvikle og udleje investeringsejendomme samt gvrig
investeringsaktivitet.

Moderselskabets hovedaktivitet er besiddelse af aktier i dattervirksomheder.
Udvikling i dret

Koncernens resultatopgerelse for 2016/17 udviser et overskud pa TDKK 122.064, heraf vaerdireguleringer
pd TDKK 20.656, og koncernens balance pr. 30. april 2017 udviser en egenkapital pd TDKK 297.317.

Aret der gik og opfolgning pa sidste ars forventede udvikling

Koncernens aktiviteter inden for udlejning af investeringsejendomme har veret tilfredsstillende og
koncernens investeringsejendomme er teet pa fuldt udlejet. Arets resultat er vaesentligt pavirket af avance
ved salg af et datterselskab samt salget af lejligheder i et ejendomsprojekt i et af koncernens selskaber.

Der er vaesentlig usikkerhed om, hvorvidt datterselskabet Obligationsinvest af 8. juni 2009 A/S vil
fortseette sin drift de naeste 12 maneder, hvorfor nettoaktiver er indregnet til koncernens forventede
nettorealisationsveerdi pd DKK 0. Der henvises til regnskabspraksis og note 11 for en n&ermere gennemgang
af forholdet.

Ledelsen betragter det samlede resultat som tilfredsstillende og forventer et positivt resultat i 2017/18.

Szerlige risici - driftsrisici og finansielle risici

Drift

Koncernen har lgbende investeret i at dokumentere og strukturere den viden, som findes i koncernen og
blandt koncernens medarbejdere.

Markedsrisici

Koncernen er pévirket af den generelle konjunkturudvikling i samfundet, herunder muligheden for
udlejning af ejendomme til beboelse og erhverv.

Valutarisici

Koncernen er ikke eksponeret for nogen valutarisici.
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Ledelsesberetning

Renterisici

Koncernens hovedaktivitet er investering i fast ejendom. Vardien af fast ejendom afhanger i vaesentligt
omfang af udviklingen i renteniveauet i samfundet, hvorfor koncernens resultat kan pavirkes vaesentligt
heraf. Koncernens finansiering af investeringsejendomme er i veesentligt omfang langfristet. En veesentlig
del af den langfristede finansiering er variabelt forrentet, hvorfor koncernen vil blive pavirket af
udviklingen i renteniveauet. Koncernen er som tidligere ikke eksponeret i spekulative instrumenter som
SWAP og lignende.

Eksternt miljo

Koncernen beskaftiger sig hovedsagligt med ejendomsvirksomhed og der vurderes ikke at bestd nogen
seerlige miljorisici.

Usikkerhed ved indregning og maling

Investeringsejendomme indregnes til dagsveerdi. Der henvises til note 1 for beskrivelse af usikkerheden.

Uszdvanlige forhold

Koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. april 2017 samt resultatet af koncernens aktivite-
ter og pengestromme for 2016/17 er ikke pavirket af usaedvanlige forhold.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af ars-
rapporten.
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Resultatopgorelse 1. maj - 30. april

Bruttofortjeneste for
veaerdireguleringer

Veerdiregulering af investerings-
aktiver og hermed forbundne
finansielle forpligtelser

Bruttofortjeneste efter
veaerdireguleringer

Personaleomkostninger
Af- og nedskrivninger af immaterielle
og materielle anlaegsaktiver

Resultat for finansielle poster

Indtaegter af kapitalandele i
dattervirksomheder
Indtaegter af kapitalandele i
associerede virksomheder
Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

pwe

Koncern Moderselskab
Note 2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
TDKK TDKK TDKK TDKK
2 123.442 16.750 54.227 103
3 20.656 42.874 0 0
144.098 59.624 54.227 103
4 -2.794 -1.505 -631 -653
5 -4 -2 0 0
141.300 58.117 53.596 -550
6 0 0 40.683 41.822
7 -52 565 -52 565
8 5.719 928 7.192 2.636
9 -6.518 -10.533 -1.195 -4.350
140.449 49.077 100.224 40.123
10 -18.385 -11.279 -1.130 236
122.064 37.798 99.094 40.359
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Resultatdisponering

Forslag til resultatdisponering

Foreslaet udbytte for regnskabsaret
Reserve for nettoopskrivning efter
den indre veerdis metode
Minoritetsinteressers andel af
dattervirksomheders resultat
Overfort resultat

pwe

Koncern Moderselskab
2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
TDKK TDKK TDKK TDKK

25.000 20.000 25.000 20.000

0 0 -5.600 11.188

15.862 318 0 0
81.202 17.480 79.694 9.171
122.064 37.798 99.094 40.359
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Balance 30. april

Aktiver
Koncern Moderselskab
Note 2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
TDKK TDKK TDKK TDKK
Investeringsejendomme 13 210.845 336.966 0 0
Andre anlaeg, driftsmateriel og inven-
tar 12 196 0 0 0
Materielle anlaegsaktiver 211.041 336.966 0 0
Kapitalandele i dattervirksomheder 14 0 0 96.301 109.327
Kapitalandele i associerede
virksomheder 15 23.182 1.854 23.182 1.854
Tilgodehavender i tilknyttede virksom-
heder 16 0 0 29.345 16.500
Tilgodehavender i associerede virk-
somheder 16 671 0 671 0
Andre veerdipapirer og kapitalandele 16 1.015 1.596 1.015 1.596
Finansielle anlaagsaktiver 24.868 3.450 150.514 129.277
Anlaegsaktiver 235.909 340.416 150.514 129.277
Varebeholdninger 17 3.031 223.353 0 0
Tilgodehavender fra salg og
tienesteydelser 115.976 5.494 101.661 284
Igangveerende arbejder for fremmed
regning 18 1.262 0 0 0
Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder 0 0 5.021 29.838
Tilgodehavender hos associerede
virksomheder 26 7 26 7
Andre tilgodehavender 7.270 11.777 7.339 1.010
Udskudt skatteaktiv 20 445 0 0 60
Selskabsskat 241 288 241 436
Periodeafgreensningsposter 19 0 291 0 0
Tilgodehavender 125.220 17.857 114.288 31.635
Veardipapirer 39.824 30.666 39.824 30.666
Likvide beholdninger 116.909 50.412 9.577 29.425
.
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Balance 30. april

Aktiver
Koncern Moderselskab
Note 2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
TDKK TDKK TDKK TDKK

Aktiver vedrerende ophorte

aktiviteter 11 1.916 1.957 0 0
Omseatningsaktiver 286.900 324.245 163.689 91.726
Aktiver 522.809 664.661 314.203 221.003
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Balance 30. april

Passiver
Koncern Moderselskab
Note 2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
TDKK TDKK TDKK TDKK
Selskabskapital 1.000 1.000 1.000 1.000
Reserve for nettoopskrivning efter
den indre veerdis metode 0 0 60.579 66.179
Overfart resultat 251.671 170.465 191.092 111.399
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 25.000 20.000 25.000 20.000
Egenkapital henfort til kapitalejere
af moderselskabet 277.671 191.465 277.671 198.578
Minoritetsinteresser 19.646 4.083 0 0
Egenkapital 297.317 195.548 277.671 198.578
Henseettelse til udskudt skat 20 24 476 37.312 0 0
Andre hensaettelser 21 2.372 86 0 0
Hensatte forpligtelser 26.848 37.398 0 0
Geeld til realkreditinstitutter 75.941 150.277 0 0
Kreditinstitutter 1.451 1.214 0 0
Anden gaeld 1.980 1.985 0 0
Langfristede gaeldsforpligtelser 22 79.372 153.476 0 0
Geeld til realkreditinstitutter 22 1.812 1.789 0 0
Kreditinstitutter 22 0 162.624 0 0
Modtagne forudbetalinger fra kunder 0 382 0 0
Leverandgrer af varer og
tienesteydelser 19.563 24.632 0 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 5.954 8.157
Geeld til associerede virksomheder 56.241 70.841 29.734 13.978
Selskabsskat 14.468 0 660 0
| 5
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Balance 30. april

Passiver

Anden geeld
Periodeafgreensningsposter
Forpligtelser vedrgrende opharte
aktiviteter

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Galdsforpligtelser

Passiver

Eventualposter og gvrige
gkonomiske forpligtelser

Neertstaende parter
Anvendt regnskabspraksis

pwe

Koncern Moderselskab
Note 2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
TDKK TDKK TDKK TDKK

22 24.807 14.062 184 290

23 465 1.952 0 0

11 1.916 1.957 0 0
119.272 278.239 36.532 22.425
198.644 431.715 36.532 22.425
522.809 664.661 314.203 221.003

27

28

29
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Egenkapitalopgorelse

Koncern

Egenkapital 1. maj
Betalt ordinaert udbytte

Arets resultat

Egenkapital 30. april

Moderselskab

Egenkapital 1. maj
Betalt ordinaert udbytte

Arets resultat

Egenkapital 30. april

pwc

Reserve for net-

toopskrivning Foreslaet udbyt- Egenkapital
Selskabs- efter den indre Overfort te forregn-  ekskl. minori- Minoritets-
kapital veerdis metode resultat skabsaret tetsinteresser interesser | alt
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
1.000 0 170.469 20.000 191.469 4.083 195.552
0 0 0 -20.000 -20.000 -300 -20.300
0 0 81.202 25.000 106.202 15.863 122.065
1.000 0 251.671 25.000 277.671 19.646 297.317
Reserve for net-
toopskrivning Foreslaet udbyt- Egenkapital
Selskabs- efter den indre Overfort te forregn-  ekskl. minori- Minoritets-
kapital veerdis metode resultat skabsaret tetsinteresser interesser | alt
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
1.000 66.179 111.398 20.000 198.577 0 198.577
0 0 0 -20.000 -20.000 0 -20.000
0 -5.600 79.694 25.000 99.094 0 99.094
1.000 60.579 191.092 25.000 277.671 0 277.671
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Pengestromsopgorelse 1. maj - 30. april

Koncern
Note 2016/17 2015/16
TDKK TDKK
Arets resultat 122.064 37.798
Reguleringer 24 -40.279 -22.209
AEndring i driftskapital 25 122.695 -115.333
Pengestremme fra drift for finansielle poster 204.480 -99.744
Renteindbetalinger og lignende 1.305 1.034
Renteudbetalinger og lignende -6.518 -8.666
Pengestremme fra ordinaer drift 199.267 -107.376
Betalt selskabsskat -391 -1.795
Pengestromme fra driftsaktivitet 198.876 -109.171
Kgb af materielle anleegsaktiver -283 -85
Kgb af finansielle anleegsaktiver m.v. -4.162 0
Salg af materielle anlaegsaktiver 0 11.403
Salg af finansielle anlaegsaktiver m.v. 0 106
Kab af virksomhed -21.382 -352
Salg af virksomhed 26 100.673 0
Modtaget udbytte fra associerede virksomheder 0 2.409
Andre reguleringer 654 -689
Pengestremme fra investeringsaktivitet 75.500 12.792
Tilbagebetaling af geeld til realkreditinstitutter -1.608 -6.742
Tilbagebetaling af geeld til kreditinstitutter 0 -3.430
Tilbagebetaling af geeld til associerede virksomheder -13.910 0
Optagelse af gaeld hos associerede virksomheder 0 12.210
Minoritetsinteresser -300 -8.222
Betalt udbytte -20.000 -20.000
Pengestremme fra finansieringsaktivitet -35.818 -26.184
Andring i likvider 238.558 -122.563
Likvider 1. maj -82.751 39.812
Likvider 30. april 155.807 -82.751
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Pengestromsopgorelse 1. maj - 30. april

Likvider specificeres saledes:
Likvide beholdninger
Veerdipapirer

Kassekredit

Likvider 30. april

pwe

Note 2016/17 2015/16
TDKK TDKK
116.909 50.412
40.349 31.191
-1.451 -164.354
155.807 -82.751

18



Noter til arsregnskabet

pwe

Usikkerhed ved indregning og maling

2L Holding A/S har valgt at male investeringsejendomme til dagsvaerdi. Koncernen kunne alternativt have valgt
at male investeringsejendomme med udgangspunkt i kostpris. Valget af maling til dagsveerdi medfgrer, at
veerdien af investeringsejendomme i balancen lgbende reguleres til dagsvaerdi og denne veerdiregulering fgres
via resultatopggrelsen. Belgbet er en del af koncernens frie reserver.

Der henvises til note 13 for en fglsomhedsanalyse af usikkerhederne ved opggrelsen af dagsvaerdien.

Szerlige poster

Ud af bruttofortjenesten pa TDKK 125.331 udger gevinst ved salg af kapitalandele TDKK 54.545.

Koncern Moderselskab
2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
TDKK TDKK TDKK TDKK

Vaerdiregulering af investe-
ringsaktiver og hermed
forbundne finansielle forplig-
telser

Veerdireguleringer af investerings-

ejendomme som fglge af drifts-

forbedringer 11.064 6.085 0 0
Veerdireguleringer af

investeringsejendomme som faelge af

a&ndret afkastkrav 8.731 35.854 0 0
@vrige veerdireguleringer af

investeringsejendomme 200 -500 0 0

Veerdireguleringer af finansielle

forpligtelser 841 1.279 0 0

Salg af investeringsejendomme -180 156 0 0
20.656 42.874 0 0
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Personaleomkostninger
Lgnninger

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Overfort til projektbeholdninger

Heraf udger vederlag til direktion

Gennemsnitligt antal beskaeftigede
medarbejdere

Af- og nedskrivninger af
immaterielle og materielle
anlaegsaktiver

Afskrivninger af materielle anlaegs-
aktiver

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder

Andel af overskud i dattervirksomheder
Andel af underskud i dattervirksomheder

Koncern Moderselskab
2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
TDKK TDKK TDKK TDKK
4.096 3.026 628 607
30 3 3 3
35 43 0 43
4.161 3.072 631 653
-1.367 -1.567 0 0
2.794 1.505 631 653
588 587 588 587
5 5 1 1
4 2 0 0
4 2 0 0
4 2 0 0
4 2 0 0
Moderselskab
2016/17 2015/16
TDKK TDKK
40.694 41.822
-11 0
40.683 41.822
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Koncern Moderselskab
2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
TDKK TDKK TDKK TDKK
7  Indtsegter af kapitalandele i
associerede virksomheder
Andel af overskud i associerede
virksomheder 111 650 111 650
Andel af underskud i associerede
virksomheder -129 0 -129 0
Afskrivning af goodwill -34 0 -34 0
@vrige egenkapitalbevaegelser 0 -85 0 -85
-52 565 -52 565
8 Finansielle indtaegter
Renteindtaegter tilknyttede
virksomheder 0 0 1.476 1.793
Renteindtaegter associerede
virksomheder 4 0 4 0
Andre finansielle indtaegter 5.715 928 5.712 843
5.719 928 7.192 2.636
9 Finansielle omkostninger
Renteomkostninger tilknyttede
virksomheder 0 0 204 1.330
Renteomkostninger associerede
virksomheder 907 1.043 907 1.043
Andre finansielle omkostninger 5.611 9.490 84 1.977
6.518 10.533 1.195 4.350
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Koncern Moderselskab
2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
TDKK TDKK TDKK TDKK
10 Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat 14.686 -90 1.051 -176
Arets udskudte skat 3.680 11.369 60 -60
Regulering af skat vedrgrende tidligere
ar 19 0 19 0

18.385 11.279 1.130 -236

11 Opherte aktiviteter

Bruttofortjeneste 174 -14 0 0
Finansielle indteegter 0 143 0 0
Finansielle omkostninger -156 -101 0 0
Resultat for skat 18 28 0 0
Skat af arets resultat -18 -28 0 0
Resultat af ophgrte aktiviteter 0 0 0 0
Tilgodehavender 1.391 1.432 0 0
Veerdipapirer og kapitalandele 525 525 0 0
Aktiver vedregrende ophgarte
aktiviteter 1.916 1.957 0 0
Geeldsforpligtelser 1.916 1.957 0 0
Forpligtelser vedrgrende ophgrte
aktiviteter 1.916 1.957 0 0
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12 Materielle anlaegsaktiver

13

pwe

Koncern

Kostpris 1. maj
Tilgang i arets Igb

Kostpris 30. april

Ned- og afskrivninger 1. maj
Arets afskrivninger

Ned- og afskrivninger 30. april

Regnskabsmaessig verdi 30. april

Afskrives over

Aktiver der males til dagsvaerdi

Kostpris 1. maj
Tilgang i arets lgb

Kostpris 30. april

Veerdireguleringer 1. maj
Arets vaerdireguleringer

Veerdireguleringer 30. april

Regnskabsmaessig verdi 30. april

Renteomkostninger indregnet som en del af kostpris

Andre anlaeg,
driftsmateriel og

inventar
TDKK

402
200

602

402
406

196

3-5ar

Koncern
Investerings-

ejendomme
TDKK

143.321
83

143.404

47.444
19.997

67.441

210.845

3.452
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13 Aktiver der males til dagsveerdi (fortsat)
Forudsatninger ved opggarelse af dagsvardi af investeringsejendommene

Investeringsejendomme males til dagsvaerdi. Dagsveerdien er opgjort ved anvendelse af anerkendte veerdiansaet
telsesteknikker.

Dagsveerdien for ejendommene er opgjort ved anvendelse af fglgende forudseetninger:

Koncern
2016/17 2015/16
TDKK TDKK
Dagsveerdien af investeringsejendommene udgar 210.845 336.966
Budgetperiode 2017/18 2016/17
Forventet tomgangsleje i % af lejeindteegterne 0-2% 0-3%
Vedligeholdelsesomkostninger i % af lejeindtaegter 0-2% 0-2%
Administrationsomkostninger i % af lejeindtaegter 0-2,5% 0-2,5%

Maling af investeringsejendomme

Afkastbaseret
Salgsveerdi metode Kostpris | alt
TDKK TDKK TDKK TDKK
Veerdi 8.500 202.345 0 210.845
Heraf har ekstern valuar vurderet 0 199.945 0 199.945
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13 Aktiver der males til dagsveerdi (fortsat)

pwe

Folsomhed ved opggarelse af dagsvardi af investeringsejendommene

Ved markedsveerdi vurderingen pr. 30. april 2017 er der anvendt et individuelt fastsat afkastkrav i intervallet

4,25 % - 8,25 %. Det gennemsnitlige afkastkrav kan opgeares til 5,4 %.

/AEndringer i sken over afkastkrav for investeringsejendomme vil pavirke den indregnede veerdi af investerings-

ejendomme i balancen samt vaerdireguleringen i resultatopgarelsen.

AEndringer i gennemsnitligt afkastkrav -0,25 % Basis 0,25 %
TDKK TDKK TDKK
Afkastprocent 5,15 5,40 5,65
Dagsveerdi 212.230 202.345 193.340
AEndring i dagsveerdi 9.885 0 -9.005
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Moderselskab

2016/17 2015/16
TDKK TDKK
14 Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. maj 40.819 40.817
Afgang i arets lgb -7.481 0
Kostpris 30. april 33.338 40.817
Veerdireguleringer 1. maj 68.510 55.478
Arets afgang -39.530 0
Arets resultat 40.683 41.822
Udbytte til moderselskabet -6.700 -28.790
Veerdireguleringer 30. april 62.963 68.510
Regnskabsmassig vaerdi 30. april 96.301 109.327
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:
Stemme- og
Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel Egenkapital Arets resultat
Kornaksen A/S Kgbenhavn 501 67% 44.542 45.701
2L Ejendomme A/S Kgbenhavn 501 100% 14.102 4.164
2L Management
Holding A/S Kgbenhavn 721 83% -1.267 -88
Nysted Strandhuse
A/S Kgbenhavn 500 83% -1.163 -33
Kedelsmedien A/S Kgbenhavn 500 100% 50.451 15.133
Bergsgesvej 17
A/S Kgbenhavn 5.000 70% 11.054 799
Saugveerket A/S Kgbenhavn 500 100% 2.672 -11
2L Siloen ApS Kgbenhavn 50 100% 20.838 22.818
Obligationsinvest af
8. juni 2009 A/S Kgbenhavn 500 100% -27.908 349
Nicolai
Eigtvedsgade A/S Kgbenhavn 125 83% 5.375 -333
3L Entreprise A/S  Kgbenhavn 3.000 67% 4.495 1.195

pwe
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Koncern Moderselskab
2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
TDKK TDKK TDKK TDKK
15 Kapitalandele i associerede

virksomheder

Kostpris 1. maj 4.184 3.833 4.184 3.833
Tilgang i arets lagb 21.382 352 21.382 352
Kostpris 30. april 25.566 4.185 25.566 4.185
Veerdireguleringer 1. maj -2.331 -487 -2.331 -487
Arets resultat -19 650 -19 650
Modtagne udbytter 0 -2.409 0 -2.409
Arets opskrivninger, netto 0 -85 0 -85
Afskrivning pa goodwill -34 0 -34 0
Veerdireguleringer 30. april -2.384 -2.331 -2.384 -2.331
Regnskabsmaessig vaerdi 30. april 23.182 1.854 23.182 1.854

Kapitalandele i associerede virksomheder specificeres saledes:

Stemme- og
Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel Egenkapital  Arets resultat
Infare Holding ApS Kgbenhavn 907 23% 38.222 2.858
2MH ApS (oplast pr.
15/9 2017) Kgbenhavn 50 20% - -
Partnerselskabet
Rigensgade Kaserne Kgbenhavn 7.000 28,6% - -
StatuManu ICP ApS  Glostrup 89 20% 653 -647
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16 Ovrige finansielle

anlzaegsaktiver
Koncern Moderselskab

Tilgodehaven- Tilgodehaven- Tilgodehaven-

der i associere- Andre veerdipa- der i tilknytte- der i associere- Andre vaerdipa-

de virksomhe- pirer og kapital- de virksomhe- de virksomhe- pirer og kapital-

der andele der der andele
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
Kostpris 1. maj 0 1.417 20.000 0 1.417
Tilgang i arets lgb 671 0 9.345 671 0
Kostpris 30. april 671 1.417 29.345 671 1.417
Veerdireguleringer 1. maj 0 178 0 0 178
Tilbageferte opskrivninger pa afhaendede
aktiver 0 -178 0 0 -178
Arets nedskrivninger 0 402 0 0 402
Nedskrivninger 30. april 0 402 0 0 402
Regnskabsmaessig vaerdi 30. april 671 1.015 29.345 671 1.015
Koncern Moderselskab
2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
TDKK TDKK TDKK TDKK
17 Varebeholdninger
Varer under fremstilling 0 223.353 0 0
Faerdigvarer og handelsvarer 3.031 0 0 0
3.031 223.353 0 0

| "Feerdigvarer og handelsvarer" indgar aktiverede finansieringsomkostninger med i alt TDKK 504.

18 Igangvaerende arbejder for
fremmed regning

Salgsveerdi af igangveerende arbejder 1.262 0 0 0

1.262 0 0 0
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19

20

21
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Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter udggres af forudbetalte omkostninger vedrgrende husleje, forsikringspreemier,
abonnementer og renter.

Koncern Moderselskab
2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
TDKK TDKK TDKK TDKK
Hensaettelse til udskudt skat
Hensaettelse til udskudt skat 1. maj 37.312 25.943 -60 0
Arets indregnede belgb i
resultatopgarelsen -13.281 11.369 60 -60
Hensaettelse til udskudt skat 30.
april 24.031 37.312 0 -60
Det indregnede skatteaktiv bestar af andre hensaettelser vedr. udbedring af fejl og mangler pa byggeri.
Skatteaktivet forventes udnyttet indenfor de kommende 5 ar. Endvidere bestar skatteaktivet af amortiserede
laneomkostninger. Skatteaktivet forventes realiseret i takt med nedbringelse af geeldsforpligtelser.
Andre hensattelser
Virksomheden giver 1 til 5 ars garanti pa visse arbejder og forpligter sig derved til at udbedre fejl og mangler.
Andre henseettelser 2.372 86 0 0
2372 86 0 0
29



Noter til arsregnskabet
22 Langfristede gaeldsforpligtelser

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede geeldsforpligtelser. @vrige forpligtelser er
indregnet under langfristede gaeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

Koncern Moderselskab
2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
TDKK TDKK TDKK TDKK

Geeld til realkreditinstitutter
Efter 5 ar 62.496 137.929 0 0
Mellem 1 og 5 ar 13.445 12.348 0 0
Langfristet del 75.941 150.277 0 0
Inden for 1 ar 1.812 1.789 0 0

77.753 152.066 0 0
Kreditinstitutter
Efter 5 ar 0 1.214 0 0
Mellem 1 og 5 ar 1.451 0 0 0
Langfristet del 1.451 1.214 0 0
Qvrig kortfristet gaeld til kreditinstitutter 0 162.624 0 0

1.451 163.838 0 0

Anden gald
Efter 5 ar 1.421 1.491 0 0
Mellem 1 og 5 ar 559 494 0 0
Langfristet del 1.980 1.985 0 0
Inden for 1 ar 774 4.219 0 0
Qvrig kortfristet geeld 24.033 9.843 184 290
Kortfristet del 24.807 14.062 184 290

26.787 16.047 184 290

23 Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter udgeres af modtagne forudbetalinger vedregrende indteegter i de efterfglgende ar.
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Pengestromsopgorelse - reguleringer

Finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

Veerdiregulering af investeringsaktiver m.v.
Veerdireguleringer af finansielle forpligtelser

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Skat af arets resultat

Minoritetsinteressers andel af dattervirksomheders resultat
Andre reguleringer

Pengestromsopgerelse - eendring i driftskapital

AEndring i varebeholdninger

AEndring i tilgodehavender

AEndring i andre hensatte forpligtelser
Andring i leverandgrer m.v.

Pengestromsopgorelse - Salg af dattervirksomhed

Bogfart vaerdi af nettoaktiver i dattervirksomhed
Frasolgt likvide beholdninger
Salgspris pa nettoaktiver i dattervirksomhed

Koncern
2016/17 2015/16
TDKK TDKK
-5.719 -928
6.518 10.533
-19.991 -41.595
-841 -1.279
52 -565
18.385 11.307
15.862 318
-54.545 0
-40.279 -22.209
220.322 -130.656
-107.224 -7.890
2.286 86
7.311 23.127
122.695 -115.333
46.810 0
-683 0
54.545 0
100.672 0
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Koncern Moderselskab
2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
TDKK TDKK TDKK TDKK

27 Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser

pwc

Pant og sikkerhedsstillelse
Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for realkreditinstitutter:
Ejendomme, varebeholdning,

veerdipapirer og sikringskonto med en
regnskabsmaessig veerdi pa 208.970 559.868

Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for 3. mand:

Likvide beholdninger med en
regnskabsmeessig vaerdi pa 2.263 2.733

Eventualforpligtelser

Der er afgivet stotte- og tilbagetraedelseserklaeringer indenfor koncernen, gaeldende til 30. april 2018.

Koncernens danske selskaber heefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst m.v. Den

samlede indregnede selskabsskat i koncernen udger TDKK 15.150. Koncernens danske selskaber haefter

endvidere solidarisk for danske kildeskatter i form af udbytteskat, royaltyskat og renteskat. Eventuelle senere

korrektioner til selskabernes selskabsskat og kildeskat kan medfgre, at koncernens haeftelse udger et starre

belgb.
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28 Nezertstiaende parter
Transaktioner

Transaktioner med naertstdende parter er sket pad markedsmaessige vilkar.

Ejerforhold

Felgende kapitalejere er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5% af stemmerne eller minimum 5%
af selskabskapitalen:

Lars-Erik Houmann Christensen A/S, Danneskiold-Samsges Allé 55, 1434 Kgbenhavn K
Lau Kristensen A/S, Danneskiold-Samsges Allé 55, 1434 Kabenhavn K

pwc 33



Noter til arsregnskabet

29 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for 2L Holding A/S for 2016/17 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
bestemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Koncern- og arsregnskab for 2016/17 er aflagt i TDKK.

Szerligt vedrorende konsolidering af datterselskabet Obligationsinvest af 8. juni 2009 A/S

Det er ledelsen vurdering, at der er vaesentlig usikkerhed om hvorvidt selskabet vil kunne fortsatte driften
12 maneder fra balancedagen.

Selskabets nettoaktiver er indregnet til indre vaerdi i koncernes balance med TDKK o.

Regulering af nettoaktiverne i Obligationsinvest af 8. juni 2009 A/S er baseret pa en vurdering af
selskabets egen kreditrisiko. Ved at tage hajde for dette, er selskabets geeld nedskrevet med TDKK 27.908,
hvilket er indregnet i koncernregnskabet.

Afviklingen af aktiviteterne vil séledes ikke pavirke koncernens resultat for 2017/18, idet pavirkningen er
indregnet i koncernens resultat og egenkapital.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna arets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som falge af eendrede regnskabs-
maessige skon af belgb, der tidligere har varet indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets vaerdi kan maéles pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males pélideligt.

Ved forste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende maéles aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.
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29 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet 2L Holding A/S samt virksomheder, hvori moderselskabet di-
rekte eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori moderselskabet gennem aktie-
besiddelse eller pd anden made har en bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder
mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udever betydelig men ikke bestemmende indflydelse, be-
tragtes som associerede virksomheder.

Ved konsolideringen sammendrages poster af ensartet karakter. Koncerninterne indtagter og omkostnin-
ger, aktiebesiddelser, udbytter og mellemvarender samt realiserede og urealiserede interne gevinster og
tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder elimineres.

Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede dattervirksomheder udlignes med moderselskabets
andel af dattervirksomhedernes regnskabsmeessige indre veerdi opgjort pa det tidspunkt, hvor koncern-
forholdet blev etableret.

Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser udger en andel af koncernens samlede egenkapital. Arets resultat fordeles i resultat-
disponeringen pa den del, som kan henfares til minoriteterne og den del, som kan henfares til modervirk-
somhedens kapitalejere. Minoritetsinteresser indregnes til den regnskabsmaessige veerdi af de overtagne
aktiver og forpligtelser pa tidspunktet for erhvervelse af dattervirksomheder.

Ved efterfolgende @&ndringer i minoritetsinteresser, hvor koncernen bevarer kontrollen med dattervirksom-
heden indregnes vederlaget direkte pé egenkapitalen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en
finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestramme, indregnes vardiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, gald og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pé tidspunktet for til-
godehavendets eller geldens opstden indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og omkost-

ninger.

Anlaegsaktiver, der er kabt i fremmed valuta, méles til kursen pa transaktionsdagen.
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29 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Resultatopgoerelsen

Bruttofortjeneste efter vaerdireguleringer

Med henvisning til drsregnskabslovens § 32 er nettoomsatningen ikke oplyst i arsrapporten.

Nettoomsatning

Huslejeindtagter indregnes linezert i lejeperioden.

Serviceydelser indregnes i takt med udferelse af den service, som kontrakten vedrerer ved anvendelse af
produktionsmetoden, hvorved nettoomsatningen svarer til salgsveerdien af arets udferte serviceydelse. Me-
toden anvendes, nar de samlede indtagter og omkostninger pa serviceydelsen og faerdiggorelsesgraden pa
balancedagen kan opggres palideligt, og det er sandsynligt, at de gkonomiske fordele, herunder betalinger,
vil tilgd koncernen. Som faerdiggerelsesgrad anvendes aftholdte omkostninger i forhold til de forventede
samlede omkostninger pa serviceydelsen.

Nettoomsaetningen males til det modtagne vederlag og indregnes eksklusive moms og med fradrag af
rabatter i forbindelse med salget.

Omkostninger vedrorende investeringsejendomme

Omkostninger vedrgrende investeringsejendomme indeholder primaert arets driftsomkostninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til lokaler, salg og distribution samt kontorhold
mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lenninger samt lgnaftheengige omkostninger.
Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Andre driftsindtagter/-omkostninger

Andre driftsindtaegter og andre driftsomkostninger omfatter regnskabsposter af sekunder karakter i for-
hold til virksomhedernes hovedaktivitet, herunder avance og tab ved salg af immaterielle og materielle
anlagsaktiver samt kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder.
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Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder

I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmeessige andel af resultat for aret under posten "Indteegter af
kapitalandele i associerede virksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrerer regn-
skabsaret.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultat-
opgorelsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med gvrige koncernforbundne selskaber. Den danske selskabsskat fordeles mel-
lem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Balancen

Investeringsejendomme og gvrige materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme

Det er ledelsens vurdering, at der ikke har veeret vanskeligheder med klassifikationen af ejendommene som
investeringsejendomme.

Dagsvaerdien er udtryk for den pris ejendommen kan handles til mellem velinformerede og villige parter pa
uatheengige vilkar pa balancedagen. Fastlaeggelse af dagsveerdi medforer vaesentlige regnskabsmaessige
skan.

Ledelsen har vurderet, at det for indeveaerende ar for visse ejendomme har veeret muligt at opgere dagsveer-
dien ved hjzlp af sammenlignelige transaktioner pa markedet, hvorfor vaerdiansattelsen er sket pa bag-
grund af salgsverdien svarende til den forventede salgspris pa investeringsejendomme.

Det er ledelsens vurdering, at det for indeveerende ar for visse ejendomme ikke har vaeret muligt at finde
dagsveerdien ved hjelp af markedsinformationer, hvorfor veerdiansettelsen er sket pa baggrund af en aner-
kendt veerdiansettelsesteknik.

Dagsvaerdien for visse investeringsejendomme pr. 30. april 2017 er for hver enkelt ejendom opgjort ved
hjelp af en afkastbaseret model, hvor den forventede fremtidige pengestremme for det kommende &r
sammen med en afkastgrad danner grundlag for ejendommens dagsverdi. Beregningerne tager udgangs-
punkt i ejendommenes budget for det kommende ar. Der er i budgettet taget hgjde for lejeudvikling, tom-
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gang, driftsomkostninger, vedligeholdelse og administration mv. Den budgetterede pengestrgm divideres
med den skennede afkastgrad, hvorved ejendommens dagsveerdi fremkommer. Den herved beregnede veer-
di korrigeres for eventuelle driftsfremmede aktiver, sisom likvider, deposita mv., safremt disse ikke indgéar
sarskilt andet sted i balancen.

De anvendte skon er baseret pd oplysninger samt forudsatninger, som ledelsen vurderer forsvarlige, men
som i sagens natur er usikre og uforudsigelige. De faktiske begivenheder eller omstandigheder vil sandsyn-
ligvis afvige fra de i beregningerne forudsatte, idet forudsatte begivenheder ofte ikke indtraeder som forven-
tet. Disse afvigelser kan vare veaesentlige. Der er i noterne givet oplysninger om de anvendte forudseetnin-
ger.

Ovrige materielle anlaegsaktiver

@vrige materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er Klar til at blive taget i brug.

Renteomkostninger pa 1an optaget direkte til finansiering af fremstilling af materielle anleegsaktiver ind-
regnes i kostprisen over fremstillingsperioden. Alle indirekte henfarbare 1dneomkostninger indregnes i

resultatopgerelsen.

Afskrivningsgrundlaget, der opgeres som kostpris reduceret med eventuel restverdi, fordeles linezrt over
aktivernes forventede brugstid, der udgor:

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-5 ar
Afskrivningsperiode og restveerdi revurderes arligt.
Aktiver med en kostpris pa under DKK 13.200 omkostningsferes i anskaffelsesaret.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmeessige veerdi af immaterielle og materielle anlegsaktiver gennemgas arligt for at afggre,
om der er indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis dette er tilfaeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder indregnes og males efter den indre
verdis metode.

_
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I balancen indregnes under posten "Kapitalandele i dattervirksomheder” og "Kapitalandele i associerede
virksomheder” den forholdsmessige ejerandel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vardi opgjort
med udgangspunkt i dagsvaerdien af de identificerbare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med fra-
drag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer eller tab og med tilleeg af resterende vaerdi af posi-
tiv forskelsveardi (goodwill) og fradrag af en resterende negativ forskelsveardi (negativ goodwill).

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder hen-
laegges via overskudsdisponeringen til "Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode" under
egenkapitalen. Reserven reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre
egenkapitalbevagelser i dattervirksomhederne og de associerede virksomheder.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmeessig indre veerdi indregnes til
DKK o. Har moderselskabet en retslig eller en faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens under-
balance, indregnes en hensat forpligtelse hertil.

Veardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under anlagsaktiver, omfatter barsnoterede obligationer og ak-
tier, der males til dagsvaerdien pd balancedagen. Dagsveerdien opgeres pa grundlag af den senest noterede
salgskurs.

@vrige finansielle anlagsaktiver

@vrige finansielle anlegsaktiver omfatter tilgodehavender hos associerede virksomheder.

Varebeholdninger

Varebeholdninger bestar af projekter inden for fast ejendom. Projekter optages til direkte medgaet
omkostninger eller nettorealisationsverdi, hvis denne er lavere.

Nettorealisationsveerdien for varebeholdninger opgeres til det belgb, som forventes at kunne indbringes
ved salg i normal drift med fradrag af salgs- og feerdiggerelsesomkostninger. Nettorealisationsvaerdien
opgores under hensyntagen til omsaettelighed og udvikling i forventet salgspris.

Renteomkostninger pé 14n optaget direkte til finansiering af projekter indregnes i kostprisen over
opfaerelsesperioden. Alle indirekte henforbare ldneomkostninger indregnes i resultatopgerelsen.

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris, hvilket i al vaesentlighed svarer til
palydende verdi. Der nedskrives til imgdegaelse af forventede tab.
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Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Igangvaerende arbejder for fremmed regning vedrerende serviceydelser males til salgsverdien af det udfor-
te arbejde opgjort pd grundlag af faerdiggerelsesgraden. Feerdiggorelsesgraden opgeres som andelen af de
atholdte kontraktomkostninger i forhold til kontraktens forventede samlede omkostninger. Nar det er sand-
synligt, at de samlede kontraktomkostninger vil overstige de samlede indtagter pa en kontrakt, indregnes
det forventede tab i resultatopgerelsen.

Nar salgsvaerdien ikke kan opgeres péalideligt, méles salgsvardien til medgiede omkostninger eller en
lavere nettorealisationsveerdi.

Modtagne acontobetalinger fragar i salgsvardien. De enkelte kontrakter klassificeres som tilgodehavender,
nar nettovaerdien er positiv, og som forpligtelser, nar nettoveerdien er negativ.

Veardipapirer

Verdipaprer indregnet under omsatningsaktiver, omfatter bersnoterede obligationer og aktier.
Dagsvaerdien pé obligationer og aktier opgeres pa grundlag af den senest noterede salgskurs.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter opfort som aktiver omfatter atholdte forudbetalte omkostninger vedrerende
husleje, forsikringspraemier, abonnementer og renter mv.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabséaret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.
Hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser omfatter garantiforpligtelser til udbedring af arbejder inden for garantiperio-
den pa 1-5 ar. De hensatte forpligtelser males og indregnes pa baggrund af erfaringerne med garantiarbe;j-
der.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede galdsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.
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Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremforselsberettiget skattemeessigt underskud, méles
til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtje-
ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vaere galdende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. ndring i udskudt skat, som
folge af &ndringer i skattesatser, indregnes i resultatopgarelsen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte
acontoskatter. Tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under fi-
nansielle poster.

Finansielle gaeldsforpligtelser

Geeld til finansieringsinstitutter méles ved forste indregning til dagsveerdien af det betalte eller modtagne
vederlag. Efter forste indregning méles geeld til finansieringsinstitutter til dagsvaerdi ligesom investerings-
ejendomme.

I det omfang koncernens egen kreditrisiko kan males palideligt, indregnes kreditrisikoen i dagsveerdien af
galden til finansieringsinstitutter.

Andring af dagsveerdien af de finansielle gaeldsforpligtelser indregnes i resultatopgerelsen under posten
“Veerdireguleringer af investeringsaktiver”.

Afholdte laneomkostninger ved optagelse af finansielle geeldsforpligtelser indregnes i resultatopgerelsen
under posten “Finansielle omkostninger”.

@vrige gaeldsforpligtelser, som omfatter deposita, gzld til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt
anden geaeld, males til amortiseret kostpris.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgrensningsposter opfort som forpligtelser udgeres af modtagne betalinger vedrerende indtaegter

i de efterfolgende regnskabsar.

Pengestromsopgorelse

Pengestremsopggerelsen viser koncernens pengestremme for aret opdelt pa drifts-, investerings- og finan-
sieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved &rets begyndelse og slutning.
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Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestrom fra driftsaktiviteten opgeres som arets resultat reguleret for endring i driftskapitalen og ikke
kontante resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter
omsatningsaktiver fratrukket kortfristede geeldsforpligtelser eksklusive de poster, der indgér i likvider.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestrom fra investeringsaktiviteten omfatter pengestromme fra keb og salg af immaterielle, materielle
og finansielle anlagsaktiver.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Pengestrom fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestramme fra optagelse og tilbagebetaling af langfri-
stede gaeldsforpligtelser samt ind- og udbetalinger til og fra selskabsdeltagerne.

Likvider
Likvide midler bestar af "Likvide beholdninger”, "Vardipapirer” under omsztningsaktiver og “Kassekredit-
ter”. "Vaerdipapirer” bestar af kortfristede vaerdipapirer med ubetydelig risiko for vaerdisendringer, som

uden hindring kan omszettes til likvide beholdninger.

Pengestremsopggerelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.
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Hoved- og nagletal

Forklaring af nggletal

Afkastningsgrad
Soliditetsgrad

Forrentning af egenkapital

Resultat for finansielle poster x 100

Samlede aktiver

Egenkapital ultimo x 100
Samlede aktiver ultimo

Ordinert resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital
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