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Ledelsespategning

Vistisen+Lunde

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.

december 2020 for Dansk Ejendom A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. december 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2020.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Holstebro, den 26. maj 2021

Direktion

Lars Holm Pedersen

Bestyrelse

Hans Henrik Okstrgm

Formand

Sgren Holm

Svend Holm Knudsig Pedersen

Lars Holm Pedersen
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Vistisen+Lunde

Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Dansk Ejendom A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Dansk Ejendom A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2020, der omfatter
resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. december 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséaret 1. januar - 31. december 2020 i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisionspategningens afsnit
”Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhangige af virksomheden i overensstemmelse med
internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er geldende i Danmark,
ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det
opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette driften; at oplyse
om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften
eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et
hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation,
nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

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

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

= Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

= Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

= Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet
med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis
vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmarksom pa
oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke leengere kan
fortsaette driften.

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

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol,
som vi identificerer under revisionen.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

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.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen
eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

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

Herning, den 26. maj 2021
Vistisen & Lunde

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab, CVR-nr. 35 65 84 32

Carsten Bo Jensen, MNE-nr. 32231
Statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Bestyrelse

Direktion

Revision

Vistisen+Lunde

Dansk Ejendom A/S
Niels Kjeldsens vej 21 - 23
7500 Holstebro

Telefon: 97 40 14 00

Hjemmeside: www.holmhuse.dk
E-mail: mail@holmhuse.dk
CVR-nr.: 21292575

Stiftet: 1. september 1998
Hjemstedskommune: Holstebro

Regnskabsar: 1. januar til 31. december

Hans Henrik Okstrgm

Svend Holm Knudsig Pedersen
Lars Holm Pedersen

Sgren Holm

Lars Holm Pedersen

Vistisen & Lunde

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Guldborgvej 1

7400 Herning
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Beretning

Vaesentligste aktiviteter

Selskabets aktiviteter bestar i lighed med tidligere ar i at kgbe, szelge og udleje fast ejendom og dermed beslaegtet
virksomhed.

Udviklingen i regnskabsaret

Regnskabsaret har veeret preeget af Covid-19 pandemien, som har medfgrt vaesentlige forsinkelser i test og
myndighedsgodkendelser af elementer, som indgar i selskabets byggerier. Dette har medfgrt en udskydelse af
igangsatningen af selskabets solgte byggerier til ultimo regnskabsaret.

Som fglge heraf er det ikke ledelsens vurdering at regnskabsaret forlgb tilfredsstillende.
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Resultatopggrelse 1. januar - 31. december

2020 2019
Note DKK DKK
Bruttotab -3.037.130 -1.211.190
Distributionsomkostninger -122.714 -194.904
Administrationsomkostninger -1.466.090 -1.403.538
Resultat af primeer drift -4.625.934 -2.809.632
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 91.134 -2.429
Andre finansielle indtaegter 9.374 7.542
Finansielle omkostninger 1 -1.761.404 -2.269.604
Resultat fgr skat -6.286.830 -5.074.123
Skat af arets resultat 2 1.427.114 1.115.087
Arets resultat -4.859.716 -3.959.036
Der foreslas fordelt saledes:
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 88.705 0
Overfgrt resultat -4.948.421 -3.959.036
-4.859.716 -3.959.036
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Balance pr. 31. december

Aktiver

Faerdiggjorte udviklingsprojekter
Udviklingsprojekter under udfgrelse

Immaterielle anlaegsaktiver
Grunde og bygninger

Investeringsejendomme
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar

Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Finansielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender
Likvide beholdninger
Omsaetningsaktiver

Aktiver

Vistisen

Lunde

2020 2019

Note DKK DKK
498.837 146.243

0 461.101

498.837 607.344
15.872.598 16.198.604
44.125.462 44.125.462
331.079 443.177

3 60.329.139 60.767.243
138.705 47.571

0 301.589

138.705 349.160
60.966.681 61.723.747
676.962 0

4 26.154.894 28.558.012
19.504 0

78.717 99.162

26.930.077 28.657.174
1.204.015 2.854.094
28.134.092 31.511.268
89.100.773 93.235.015
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Vistisen

Balance pr. 31. december

Lunde

Passiver 2020 2019
Note DKK DKK
Aktiekapital 680.916 680.916
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 88.705 0
Reserve for udviklingsomkostninger 389.093 473.728
Reserve for opskrivninger 1.398.749 1.461.543
Overfgrt resultat 22.574.891 27.375.883
Egenkapital 25.132.354 29.992.070
Hensaettelse til udskudt skat 5 1.777.871 3.179.966
Hensatte forpligtelser 1.777.871 3.179.966
Geeld til realkreditinstitutter 34.755.760 35.835.361
Anden geld 1.122.749 763.191
Langfristede gaeldsforpligtelser 6 35.878.509 36.598.552
Langfristede geeldsforpligtelser, forfalder inden for 1 ar 1.107.361 1.090.925
Kreditinstitutter 46.444 35.378
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 1.616.496 951.498
Geeld til tilknyttede virksomheder 19.865.099 19.144.146
Geeld til associerede virksomheder 104.567 93.962
Anden geld 3.572.072 2.148.518
Kortfristede geeldsforpligtelser 26.312.039 23.464.427
Gzeldsforpligtelser 62.190.548 60.062.979
Passiver 89.100.773 93.235.015
Pantsatninger og sikkerhedsstillelser 7
Eventualforpligtelser 8

10
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Egenkapitalopggrelse 1. januar - 31. december

Reserve for
nettoopskriv-

Vistisen

Lunde

Egenkapital pr. 1.januar
Andre veerdireguleringer af egenkapitalen
Oplgsning tidligere ars opskrivning

Arets resultat

Egenkapital pr. 31. december

ning efter Reserve for

indre veerdis udviklings- Reserve for Overfort
Aktiekapital metode omkostninger opskrivninger resultat I alt
680.916 0 473.728 1.461.543 27.375.883 29.992.070
0 -84.635 0 84.635 0
0 0 -62.794 62.794 0
0 88.705 0 0 -4.948.421 -4.859.716
680.916 88.705 389.093 1.398.749 22.574.891 25.132.354

11
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Noter til arsrapporten

2020 2019
DKK DKK

1 Finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder 765.409 0
Andre finansielle omkostninger 995.995 2.269.604
1.761.404 2.269.604

2 Skat af arets resultat

Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst -25.019 0
Regulering af udskudt skat -1.402.095 -1.115.087
-1.427.114 -1.115.087

3 Materielle anleegsaktiver

Regnskabsmaessig veerdi af grunde og bygninger uden opskrivning og afskrivning herpa udggr DKK 14.079.330.
Investerings-
ejendomme

Dagsveerdi pr. 31. december 44.125.462

Andre anlaeg,
driftsmateriel og

inventar
2020 2019
DKK DKK

4 Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 26.154.894 28.558.012
Aconto faktureret 0 0
26.154.894 28.558.012

5 Hensaettelse til udskudt skat

Udskudt skat vedrgrer for indevaerende regnskabsar anlaegsaktiver, igangveerende arbejder,
periodeafgraensningsposter og skattemaessigt underskud.

6 Langfristede galdsforpligtelser
Heraf forfalder DKK 31.059.588 til betaling mere end 5 ar efter balancetidspunktet.

12

Penneo dokumentnogle: KET84-POZWE-NH5ZI-NFI41-4FN80-AOQW7



Vistisen+Lunde

Noter til arsrapporten

7 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, DKK 35.863.121, er der givet pant i grunde og bygninger, hvis
regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december udggr DKK 59.998.060.

Selskabet har udstedt ejerpantebreve pa i alt DKK 1.000.000, der giver pant i grunde og bygninger samt
investeringsejendomme hvis regnskabsmaessige veerdi pr. 31. december udggr DKK 16.209.747.

Herudover er der stillet sikkerhed for geeld til kreditinstitut i kapitalandele i tilknyttet virksomhed hvis
regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december udggr DKK 138.705.

8 Eventualforpligtelser

Selskabet har saedvanlige garantiforpligtelser for udfgrt arbejde.

Selskabet har afgivet selvskyldner for datterselskabet Skibsagers 56-118 ApS's mellemveaerende med pengeinstitut
som pr. 31. december 2020 udggr DKK -19.722.310

Operationel leje- og leasingforpligtelser udggr DKK 155.379.
Forfalder i 2021 DKK 56.501
Forfalder i 2022 DKK 56.501
Forfalder i 2023 DKK 42.377

Selskabet er sambeskattet med de tilknyttede virksomheder. Som administrationsselskab hafter selskabet
ubegraenset og solidarisk med de gvrige selskaber i sambeskatningen for selskabsskatter inden for
sambeskatningskredsen. Skyldige selskabsskatter inden for sambeskatningskredsen fremgar af denne arsrapport
og er indregnet i balancen. Eventuelle senere korrektioner af den skattepligtige sambeskatningsindkomst vil
kunne medfgre, at selskabets haftelse udggr et andet belgb.

13
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Regnskabspraksis

Arsrapporten for Dansk Ejendom A/S for 2020 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i regnskabsklasse C.

I henhold til arsregnskabslovens § 110 stk. 1, er der ikke udarbejdet koncernregnskab.
Regnskabspraksis er uaendret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling
Regnskabet er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip.

Indtaegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes veerdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes i
resultatopggrelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger
og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af eendrede regnskabsmaessige skgn af belgb, der tidligere har
vaeret indregnet i resultatopggrelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets
veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og
forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtelser som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten aflaegges, og
som be- eller afkreefter forhold, der eksisterer pa balancedagen.

Som malevaluta benyttes danske kroner. Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.

Leasing

Alle leasingkontrakter betragtes som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel leasing indregnes linezert
i resultatopggrelsen over leasingperioden.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Gevinster og tab, der opstar mellem
transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen som en finansiel post.

14
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Regnskabspraksis

Nettoomsatning

Nettoomsaetning ved salg indregnes i resultatopggrelsen, nar salget er gennemfart.
= |evering har fundet sted inden regnskabsarets udlgb

= der foreligger en forpligtende salgsaftale

® salgsprisen er fastlagt, og

® indbetalingen er modtaget eller med rimelig sikkerhed kan forventes modtaget.

Nettoomszetningen indregnes eksklusiv moms og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning indregnes i takt med, at produktionen udfgres, hvorved nettoomsaetningen
svarer til salgsveerdien af arets udfgrte arbejder (produktionsmetoden). Denne metode anvendes, nar de samlede
indtaegter og omkostninger pa entreprisekontrakter og feerdigggrelsesgraden pa balancedagen kan opggres palideligt,
og det er sandsynligt, at de gkonomiske fordele - herunder betalinger - vil tilga selskabet.

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindtaegter omfatter regnskabsposter af sekundzer karakter i forhold til virksomhedens hovedaktivitet.
Herunder indregnes fortjeneste ved salg af anlaegsaktiver.

Produktionsomkostninger
Produktionsomkostninger omfatter de omkostninger, der er medgaet til at opna arets omsaetning. | kostprisen indgar

ravarer, hjelpematerialer, direkte lpn og indirekte produktionsomkostninger, sdsom vedligeholdelse og afskrivninger
mv..

Distributionsomkostninger
Distributionsomkostninger omfatter omkostninger i form af reklame- og markedsfgringsomkostninger mv.

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til kontoromkostninger mv.

Andre driftsindteegter
Andre driftsindteegter omfatter driftsindtaegter ved udlejning af ejendomme.

Resultatet af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

| resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af resultatet for aret med fradrag af afskrivninger af goodwill
under posten "Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder".

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger omfatter renter samt tilleeg og godtggrelse under aconto-skatteordningen.

15
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Regnskabspraksis

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat, som bestar af arets aktuelle skat og arets udskudte skat, indregnes i resultatopggrelsen med den
del, der kan henfgres til arets resultat og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
egenkapitaltransaktioner.

Zndring i udskudt skat som fglge af eendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen.
Selskabet er sambeskattet med de koncernforbundne virksomheder.

Moderselskabet fungerer som administrationsselskab. Den samlede skat af sambeskatningsindkomsten hensattes og
betales af moderselskabet.

Skatteeffekten af sambeskatningen fordeles pa sével overskud som underskud i forhold til selskabernes skattepligtige
indkomster.

Immaterielle anlzaegsaktiver

Omkostninger pa udviklingsprojekter omfatter gager, afskrivninger og andre omkostninger, der direkte kan henfgres til
selskabets udviklingsaktiviteter.

Udviklingsprojekter, der ikke opfylder kriterierne for indregning i balancen, indregnes som omkostning i resultat-
opggrelsen, i takt med at omkostningerne afholdes.

Aktiverede udviklingsomkostninger males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger eller
genindvindingsvaerdi, safremt denne er lavere.

Aktiverede udviklingsomkostninger henlaegges via overskudsdisponeringen til "Reserve for udviklingsomkostninger”
under egenkapitalen. Reserven reduceres med den udskudte skat af de indregnede udviklingsomkostninger.

Aktiverede udviklingsomkostninger henlaegges via overskudsdisponeringen til "Reserve for udviklingsomkostninger”
under egenkapitalen. Reserven reduceres med den udskudte skat af de indregnede udviklingsomkostninger.

Afskrivningsperioden for immaterielle anlaegsaktiver er, ud fra en konkret vurdering af aktivets gkonomiske
veerdi/levetid og med hjemmel i arsregnskabsloven § 53, stk. 2, ansat til 5 ar.
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Regnskabspraksis

Materielle anlaegsaktiver

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

Afskrivningsgrundlaget, der opggres som kostpris reduceret med eventuel restvaerdi, fordeles lineaert over aktivernes
forventede brugstid. Brugstid og restvaerdi udggr:

Brugstid Restveerdi
Bygninger 50 ar 0%
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-53ar 0%

Grunde afskrives ikke.
Smaaktiver med en forventet levetid under 1 ar indregnes i anskaffelsesdret som omkostninger i resultatopggrelsen.
Investeringsejendomme bestar af boligudlejningsejendomme beliggende i Danmark.

Investeringsejendomme males ejendom for ejendom til en skgnnet dagsveerdi. Malingen sker ved anvendelse af en
afkastbaseret model.

Ved opggrelse af afkastet for de enkelte ejendomme tages udgangspunkt i forventede lejeindtaegter ved fuldudlejning af
ejendommene. Forventede drifts-, administrations- og vedligeholdelsesomkostninger fratreekkes. Den herefter
beregnede veerdi korrigeres for indregnet tomgangsleje for en passende periode samt forventede omkostninger til
indretning og stgrre vedligeholdelsesarbejder m.v., ligesom deposita og forudbetalt leje tilleegges. Afkastsatserne er
fastsat pa baggrund af eksterne maegleres bedgmmelser af markedsniveauet og udger 4,23 % - 4,75 %.

Fglsomhedsanalyse:
Zndringer i afkastsatserne har vaesentlig betyning for malingen af investeringsejendommene. En stigning i afkastsatsen
forer til et fald i markedsveerdien. Markedsudviklingen kan medfgre et aendret krav til forrentningen af fast ejendom.

Nedenstdende oversigt viser hvorledes malingen af ejendomsportefglgen pavirkes, nar afkastsatserne eendres i
henholdsvis op- og nedadgdende retning:

Z&ndring £ndret veerdi

afkastkrav (TDKK)
Boligudlejningsejendomme 1% (7.341.226)
Boligudlejningsejendomme -1% 11.281.142
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Regnskabspraksis

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode.

| balancen indregnes under posten "Kapitalandele i tilknyttede virksomheder" den forholdsmaessige ejerandel af den
pagaeldende virksomheds regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort med udgangspunkt i dagsveerdien af de identificerbare
nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer eller tab og med
tillaeg af resterende positiv forskelsvaerdi (koncerngoodwill) og fradrag af en resterende negativ forskelsvaerdi (negativ
koncerngoodwill).

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder henlaegges via
overskudsdisponeringen til "Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode" under egenkapitalen.
Reserven reduceres med udbytteudlodninger og reguleres med andre egenkapitalbevaegelser i de tilknyttede og
associerede virksomheder.

Tilknyttede og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi indregnes til DKK 0. Har
moderselskabet en retslig eller en faktisk forpligtelse til at daekke virksomhedens underbalance, indregnes en hensat
forpligtelse hertil.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Veaerdipapirer og kapitalandele, indregnet under anlagsaktiver, omfatter andelsbeviser, der males til kostpris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsvaerdi, hvilket her svarer til
palydende vaerdi med fradrag af nedskrivning til imgdegaelse af tab. Nedskrivninger til tab opggres pa grundlag af en
individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Igangvaerende arbejder for fremmed regning males til salgsveerdien af det udfgrte arbejde opgjort pa grundlag af
feerdigggrelsesgraden.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter opfgrt som aktiver omfatter afholdte forudbetalte omkostninger og forsikringspraemier mv.

Egenkapital
Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabsaret, vises som en szerskilt post under egenkapitalen.
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Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Der indregnes udskudt skat af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemaessig veerdi af aktiver og
forpligtelser.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaere gaeldende,
nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. | de tilfeelde, hvor opggrelse af skattevaerdien kan foretages
efter alternative beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis
afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud, males til den
veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved
modregning i udskudte skatteforpligtelser.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser praesenteres modregnet inden for samme juridiske skatteenhed.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser
Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det belgb, der kan beregnes pa grundlag af
arets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster.
Skattetilgodehavender og -forpligtelser praesenteres modregnet i det omfang, der er legal modregningsadgang, og
posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Finansielle gzeldsforpligtelser

Fastforrentede |dn, som realkreditlan og lan hos kreditinstitutter, indregnes ved ldneoptagelse til det modtagne provenu
med fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. | de efterfglgende perioder males Ianene til amortiseret kostpris,
sdledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen som en renteomkostning
over laneperioden.

@vrige gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel veerdi.
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