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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerse

Ledelsespategnin

Bestyrelse og direktic har dags dato aflagirsrapporte for regnskabsaret 1. januar - 31. december
for IHR Holding AJ/<.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmeessifieiogoees opfattelse givekoncernregnsk
bet ogarsregnskab et retvisende billede &bncernens og selskakb aktiver, passiver og finansielle stil-
ling pr.31. december 20, af resultatet akoncernens og selskab aktiviteterog af koncernens pent

stremmefor regnskabsaret. janua - 31. december 20..

Ledelsesberetning indeholder eftewore: opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, som be-
retningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godken.

Niva, denl7. maj 201

Direktion

Ib Henrik Raniji

Bestyrelse

Steen Raagaard Ander: Ib Henrik Ranij Torben Rgnj
formanc
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerse

Den uafhaengige revisors revisionspategni

Til kapitalejeren i IHR Holding A/S

Konklusion med forbehold

Vi har revideretkoncernregnskabet carsregnskab for IHR Holding A/S for regnskabsaret. janua -
31. december 20;, der omfattetanvendt regnskabsprak: resultatopggrelse, balan@agenkapitalopg.
relse og noterfor svel koncernen som selski: samt pengestramsopggarelse for konce. Koncernregr
skabet og arsregnska udarbejdes efteirsregnskabslov.

Det er vores opfattelse, lbncernregnskabet @rsregnskab, bortset fra indvirkningerne af det forhold,
der er beskrevet i afsnittet "Grundlag for konklusion med foolol, giver et retvisende billede kbn-
cernens og selskab aktiver, passiver og finansielle stilling [¥1. december 20, af resultatet akon-
cernens og selskab aktiviteter og af koncernens pengestrgmifor regnskabsarel. janua - 31.
december 201i overensstemmelse madsregnskabslov.

Grundlag for konklusion med forbeholc
Ledelsen har i koncernregnskabet for 2015 indregnet positiv veerdnieguéd koncernens tidligere

domicilejendom i resultatopggrelsen med t.kr. 8.800, og ikke henfart emafdagbskrivningen til
egenkapitalen, som arsregnskabsloven foreskriver.

Vi tager forbehold for indregningen af veerdireguleringen via rasydgerelsen i arets sammenlignings-
tal. Den valgte indregning @ger koncern- og moderselskabets egeiidiinger, resultat far og efter skat
med hhv. t.kr. 8.800 og t.kr. 6.864 i 2015. Indregningen har ingen pavirkning p& aktipégtelser og
egenkapitalen eller praesentationen heraf eller af arets resultat.

Vi har udfart vores revision i overensstemmelse med inierredé standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar iflidge standarder og krav er naermere beskrevet
i revisionspategninge afsnit "Revisors ansvar for revisionen kbncernregnskabet carsregnskab”.

Vi er uafhaengige akoncerne i overensstemmelse med internationale etiske reglerefaisorer
(IESBA' s Etike regler) og de yderligere krav, der er geeldende i Ddqriigesom vi har opfyldt vores
avrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler agvkDet er vores opfattelse, at det opnaede revisi-
onsbeuvis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for viasaklusion med forbeho.

Ledelsen: ansvar for koncernregnskabet ocarsregnskabe

Ledelsel har ansvaret for udarbejdelseneafkoncernregnskab cet arsregnsks, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse mé&regnskabslov. Ledelsel har endvidere ansvaret for den interne kon-
trol, somledelsel anser ngdvendig for at udarbejtekoncernregnskab cet arsregnske uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen &bncernregnskabet @rsregnskab erledelsel ansvarlig for at vurdereoncernen

og selskabe evne til at fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrgreodsdt drift, hvor dette er rele-
vant; samt at udarbejd@ncernregnskabet @rsregnskab pa grundlag af regnskabsprincippet om fort-
sat drift, medmindrdéedelsel enten har til hensigt at likvidek®ncernen elleselskabg, indstille driften
eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerse

Den uafhaengige revisors revisionspategni

Revisors ansvar for revisionen akoncernregnskabet ocarsregnskabe

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for,kmmcernregnskabet carsregnskab som helhed er
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes be®vigdlisr fejl, og at afgive en revisions-
pategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau efreillk men er ikke en garanti
for, at en revision, der udfgres i overensstemmelse med itiberale standarder om revision og de yder-
ligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdssldesentlig fejlinformation, nar sadan findes.
Fejlinformationer kan opstd som falge af besvigelser &jeéog kan betragtes som vaesentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet hdydetfe pa de gkonomiske beslutninger,
som regnskabsbrugerne traeffer pa grundldgaternregnskabet @rsregnskab.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse medatitmale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretagéglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinfotina i koncernregnskabet @rsregr
skabe, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformedfayer revisionshandlinger
som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, déstesekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage ntégdejlinformation forarsaget
af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformabodrsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladdidledning eller tilsidesaettelse
af intern kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevansfasionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, meor ikkkuhne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten afoncernens og selskab interne kontrol.

. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvaiidtelse;, er passende, samt om
de regnskabsmaessige ska@n og tilknyttede oplysningetgesi@tsel har udarbejdet, er rimelige.

. Konkluderer vi, omedelsen udarbejdelse aoncernregnskabet drsregnskab pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt opadgnundlag af det opnaede revisi-
onsbevis er veesentlig usikkerhed forbundet med begivenhederogheldf der kan skabe bety-
delig tvivl omkoncernens og selskah evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er
en veesentlig usikkerhed, skal vi i voresisionspategnir gare opmaerksom pa oplysninger her-
om i koncernregnskabet carsregnskab eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baserelepdevisionsbevis, der er opnaet
frem til datoen for voresevisionspategnir. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog med-
fare, atkoncernen oselskabe ikke laengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur opdhitlaf koncernregnskabet cars:
regnskabg, herunder noteoplysningerne, samt komcernregnskabet carsregnskab afspejler
de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan ndelegiaes et retvisende bil-
lede heraf.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerse

Den uafhaengige revisors revisionspategni

. Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de fanete oplysninger for virksomhederne
eller forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for atryiike en konklusion om koncernregn-
skabet. Vi er ansvarlige for at lede, fare tilsyn med og udf@meernrevisionen. Vi er eneansvar-
lige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet deagitrmfang og den tidsmaessige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige @ltgarer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse omledelsesberetninge
Ledelsel er ansvarlig fotedelsesberetning.

Vores konklusion onkoncernregnskabet carsregnskab omfatter ikkeledelsesberetning, og vi ud-
trykker ingen form for konklusion med sikkerhed t@delsesberetning.

I tilknytning til vores revision akoncernregnskabet @rsregnskab er det vores ansvar at ladsdelses
beretninge og i den forbindelse overveje, dadelsesberetning er veesentligt inkonsistent mé&dn-
cernregnskabet carsregnskab eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden méads ayin-
deholde veaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje,ledelsesberetning indeholder kreevede oplysninger i henhold
til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelEgledsesberetning er i overensstemmelse med

koncernregnskabet elledrsregnskab og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens

krav. Vi har ikke fundet veesentlig fejlinformatiofedelsesberetning.

Hillerad, denl7. maj 201

Grant Thornton
Statsautoriseret Revisionspartnersel
CVR-nr.34 20 99 3

Claus Koskelil
statsautoriseret revis
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Selskabsoplysninge

Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerse

Selskabe

Bestyrelse

Direktion

Revisior

Dattervirksomheder

Associerede virksomhede

IHR Holding A/<S
Lyngebaekgards Alle

2990 Nivi

CVR-nr.: 2134643

Stiftet: 1. oktober 199
Hjemsted: Allergd

Regnskabsar: 1. janua - 31. decemb

Steen Raagaard Ander:, formanc
Ib Henrik Ranj
Torben Rgnj

Ib Henrik Raniji

Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerse
Nordstensvej 1
3400 Hillerat

ASX 1727 Al<, Niva
Hovedbygningen Af, Niva
Arhults Industri AE, Sverige
RWT ApS, Niva

Nature Rocks Ap, Niva

WTC Hanoi Company Lt, Hano
Kongeegen Holding A, Niva

Brdr. Ranje Holding A/, Niva

Best Ejendomme A, Fredensbot

Kolours Jewlery Ap, Niva

Auktionshuset A/, Hgrsholn

Nordlys Herning ApS (Koncer, Svendbor
I/'S Naverland (Konceri, Glostrug
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Koncernoversigt

IHR Hoiding A/5

Arhutt Industri A8

5
o
Sverige

‘Associereds virksomhedar
ASX 1727 AfS
(100%)
Kongeegen Holding 4/3
{200%)
RWT ApS
(L00%) 1
Pufterrummet A/S - Kongesgen AJS
Natura Rocks ApS (100%) (1o0%)
[100%)
Auktionshusst KfS World Trade Canter P/S Henrikshalm AfS
{2438} (100%)} {100%;}
Kolours Jewlery ApS World Trade Center DK A/S Hwe_dbygf""ge.“
{‘10’5) — (100%) — Henriksholm A/S
: \ {100%)
Best Ejandomma AfS AfS Staktoften 22 - ] Sj=lse Al 1-7 RS
[20%} {100%) {100%)
Brdr. Renje Holding A/S 1/S Naverland ] |—} Nordlys Herning ApS
(43,9%) (20%) (35%)
S, T e e L CE R
Hovedbygringen ApS Kongeegen Komplementarselskabat K/S Pakhus 12
{1%&95 — Ejendomsinvest Bolig A75 World Trade Center DK ApS |— e (:}Di:'s =
{100%} [100%) o
WTC Hanoi Company Ltd. Kongeegen Komplementarselskabet
(60%) — Ejendomsinvest AfS Sjmlzg Alle 1-7 A5 —
Hanoi (100%) {100%)
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerse

Hovedtal og nggletal for koncerne

201¢ 201t 201¢
t.kr. t.kr. t.kr.
Resultatopgarelse:
Nettoomsaetnir 209.93( 140.58: 1.52¢
Bruttoresults 65.66¢ 56.03¢ -4.071
Resultat af ordinaer primeer d 47.15¢ 35.88¢ -7.62¢
Finansielle poster, net -17.30¢ -14.50¢ 35.80:
Arets resulte 20.60: 16.18¢ 31.08¢
Balance:
Balancesur 1.088.95. 1.005.161 1.372.62
Egenkapite 293.98! 261.43¢ 229.97
Pengestrgmme:
Driftsaktivitet 10.58:  -109.06t¢ -13.39:
Investeringsaktivite -78.16( -15.92¢ 144.35:
Finansieringsaktivite 67.86: 12.11¢ 2.09:
Investering i materielle anlsegsakti -80.16¢ -17.72¢ 0
Medarbejdere:
Gennemsnitligt antal heltidsansatte medarbejdere 27 26 5
Nggletal i %:
Bruttomargit 31, 39,¢ -266,:
Likviditetsgrac 94,: 128,¢ 138,(
Soliditetsgra 27,C 26,C 16,¢
Egenkapitalforrentnir 7.4 6,€ 27,C
Beregningen af hoved- og nggletal falger Finansforeningens anbefalinger.
IHR Holding A/S - Arsrappor for 201¢ 7
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Ledelsesberetnini

Selskabets veesentligste aktivitett
IHR Holding A/S har til formal at drive virksomhed med direkbg indirekte investering og
kapitalforvaltning inden for fast ejendom, obligationer og aktier samt at drive forretningsvirksomhed.

Selskabets primeere hovedaktivitet er at drive investerimgswmhed og kapitalforvaltning inden for
ejendomme, venture-investeringer, aktier og obligationer mm. fore egidler samt gennem

datterselskabet Kongeegen Holding A/S og det associerede selskab Brdr. Rgnje Holding A/S.

Koncernens vaesentligste aktivitete

Koncernens aktivitet bestar i projektudvikling samt udlejning og drift af erhvervsejendomme og boliger.

Den aktuelle portefglje af udviklingsejendomme er:

Henriksholm A/S, Vedbaek

Nybyggeriet af de ca. 150 boliger er stort set afsluttet ved udgangen af 2016.
Havearealer og gvrige udenomsarealer bliver feerdiggjort i foraret 2017.

Ved udgangen af 2016 var der 32 usolgte boliger. Salget har sttwbeatle fulgt feerdiggarelsen. P&
tidspunktet for afleeggelsen af regnskab er der 19 usolgte boliger.

Den smukke hovedbygning er under ombygning til ni eksklusive djghiegler. Disse udbydes til salg i
maj 2017 og forventes solgt i labet af aret.

World Trade Center Ballerup / World Trade Center DK A/S og World Trade Center P/S

Udviklingen i WTC Ballerup har veeret saerdeles positiv. Konceptptbrandet har opnaet stor
opmaerksomhed, og kendskabet har udbredt sig hurtigere og mere pasitivtentet. Udlejningen
omfatter Office Center (kontorhotel), traditionelle kontorlejgntdgalthcare Center med behandlings-
klinikker samt konferencecenter.

Gennem aret er ombygningen af lokalerne fortsat, og hele bygningen vil veere faerdig i foraret 2017.

Af starre lejere, der er flyttet ind i 2016, kanvmes Samsung, Semco Maritime og KEA — Kgbenhavns
Erhvervs Akademi.

Ved udgangen af 2016 er ca. 80 % af WTC’ s 16.760udlejet, hvilket overstiger forventningerne.
Derfor vil WTC Ballerup fremover bidrage med en veesentligafielen Igbende likviditet til koncernens
daglige drift.

Udvidelsesmulighederne udggar 10.000 kvm. Dialogen med Ballerup Kommuntstealkammet et nyt

lokalplansforslag, hvor der kan udvides med ca. 15.000 kvm i et maéeanpa 15 etager. Projektet
indeholder bl.a. etablering af "serviced appartrsente gverste etager, da der er behov for boliger

korterevarende ophold.

IHR Holding A/S - Arsrappor for 201¢ 8
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Ledelsesberetnini

Sjeelsg Alle, Allergd / Sjeelsg Allé 1-7 P/S

Koncernens tidligere domicil er nu under ombygning til 31 reekkehuseldlakag byggetilladelse blev
opndet i 2016, og byggearbejdet er i fuld gang. Det er hensigten, # bdleggerne og beholde
ejendommen som investeringsejendom. Prgvebolig vil veere klajumajpg det samlede projekt vil
veere afsluttet ved udgangen af 2017.

De 31 reekkehuse forventes at udggre en veerdi pa ca. kr. 115 mio.,eréerdieligt faerdiggjorte, og
ombygningsomkostninger inkl. moms forventes at lgbe op i ca. kr. 55-60 mio.

Staktoften, Vedbaek / A/S Staktoften 22

Stort set alle ejendommens 9.800 kvm. er nu istandsatte og opgratietiddsvarende og funktionelle
kontor, lager og fitness brug. Det er ikke en efand "high end” klassen, men det er en god invasger
for koncernen, og det er attraktivt for lejere, der prioriterer funktionalitet.

Ved arets udgang er ca. 75 % af ejendommen udlejet, hvilket eivpait eiendommen var tom ved
overtagelsen i 2013.

Den aktuelle portefglje af Investeringsejendomme

Koncernen har pr. 31. december 2016 11 udlejningsejendomme beliggende i henlk@tievibavn
City, Frederiksberg, Ballerup, Allergd, Niva og Vedbaek.

Ngrre Sggade 7

Koncernen har lgbende arbejdet pa at opna tilladelse til at udstjke fredede ejendom i
ejerlejligheder. Processen er nu sa langt fremme, at Kultelsiy er i feerd med at beskrive de endelige
vilkar herfor, og udstykning forventes at kunne finde sted i lgb2047/18. Ejendommens 1.500 kvm
indeholder fem store herskabslejligheder, der alle er istantggtkivalitet og med respekt for bevarelse
af de historiske veerdier.

Ngrrebrogade 32

Ejendommens 29 ejerlejligheder og to butikker er til stadighed fuditjede. Der er venteliste pa
boligerne og til stadigt stigende lejepriser.

Det er fortsat koncernens strategi at beholde ejendommen i p@rnefdd der stadig er et potentiale for
veerdistigning.

Ny Allergdgard

| april 2016 blev der indgdet en 15 &rig lejeaftale med Allerdda®kole. Dette forudsatte, at
ejendommen blev ombygget og indrettet til skolebrug inden skolestgust. Et fantastisk samarbejde
mellem skolens ledelse og koncernen resulterede i en meget succesfuld abning af den nye skole.

Ved skolestart 2016 var der indskrevet 210 elever, og forventningskotéstart 2017 er 350 elever.
Den samlede kapacitet er 450 elever, og det forventes, at dette er ndet i 2018/19.

IHR Holding A/S - Arsrappor for 201¢ 9
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Ledelsesberetnini

Det forventes, at Ny Alleradgard er en del af koncernens langsigtede investeringer.

Finsensvej 6
Ejendommen er fortsat udlejet til forlaget Benjamin og samarbejdet er upaklageligt.

Ejendommen ligger i et omrade, der er udlagt til boligformalibgeere szerdeles attraktiv til indretning
af aegte New York' er lejligheder, den dag ejendommte blive ledig.

De vaesentligste gkonomiske pavirkninger for koncernen er:

Der er foretaget veerdiregulering af ejendomme i regnskat®@té med kr. 67,3 mio. Der er indhentet
professionelle eksterne vurderinger, som ligger til grund fodivegiulering af de fleste ejendomme, og
ellers er eiendommene vaerdireguleret pa baggrund af DCF modeller.

Koncernen har indgéet administrationsaftale med koncernens ulémegjive om administration af
ejernes personlige ejendomsportefglier. Disse portefglier omfatyere erhvervs-ejendomme.
Portefgljernes bogfarte veerdi udger ca. kr. 229 mio. og omfatter ca. 26.300 kvm.

Investering i Nordlys AB

Koncernen ejer 26 % af det svenske ejendomsinvesteringsselskabysNé&B. Nordlys AB har
investeret ca. SEK 1.036 mio. i en diversificeret portefgljertaiervsejendomme beliggende i Sverige
og Finland. Ordineer drift far skat og nedskrivninger var i redrsk@t 2016 positiv med SEK 55,6 mio.
(2015: SEK 15,2 mio.).

Koncernen har i forbindelse med erhvervelsen af aktierne ydet agsiérltil selskabet pa kr. 18,8 mio.
Pa baggrund af de eksisterende lejekontrakter og ejendommersigekiatika er det ledelsens
forventning, at Nordlys AB vil fortseette sin positive drift og udvikling i fremtiden.

Koncernen har ikke forpligtelser over for Nordlys AB ud over det beskrevne ansvarlige lan.

Nordlys AB er i 2017 i en aktiv proces om et helt eller delgsly. Det kan derfor forventes, at
koncernen realiserer veerdierne i Nordlys AB. Den bogfarte vdeejiei@mndelen i Nordlys AB udgar kr.
60 mio.

Finansielle risici

Markedet for kab og salg af ejendomme forventes fortsat atsedrdighederne for at opna yderligere
finansiering i ejendomsmarkedet er fortsat begreensede, og krd\veenfinansiering er stadig en vigtig
faktor.

Koncernen har geeld til kreditinstitutter og realkreditinstitup& kr. 379,7 mio. pr. 31. december 2016
samt udstedt pantebreve pa kr. 145,8 mio. Heraf vedragrer kr. 204 mio. Henriksholm A/S.
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Ledelsesberetnini

Rentefglsomhed
Veerdiansaettelsen af koncernens ejendomsportefglje vil veere gtdafrkenteudviklingen. Koncernen

har derfor i et mindre omfang optaget fastforrentede, leengere |glprimidetslan i koncernens
ejendomme.

Udvikling i selskabets aktiviteter og gskonomiske forhold

Arets resultat for skat udviser et overskud pa& kr. 29,8 mio., hvikeéelsen vurderer som
tilfredsstillende.

Egenkapitalen udger ved arets udgang kr. 294 mio., svarende til en soliditetsgrad pa 27 %.

Selskabet har ingen kortfristede driftskreditter.

Begivenheder efteregnskabsaret: udigb

Der er ikke indtruffet vaesentlige begivenheder i 2017, som har indflydelse pa arsrapporten for 2016.
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Anvendt regnskabspraksi:

Arsrapporte for IHR Holding A/S er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bessemmel
for en klasse B-virksomhed. Koncernen aflaegger arsrapport lefsgemmelserne for emellemsto
klasse C-virksomhe.

/Andring i anvendt regnskabspraksissom fglge af andret arsregnskabslc
Virksomheden har med virkning fra 1. januar 2016 implementeret IG88raf 1. juni 2015. Dette med-
farer falgende aendringer til indregning og maling for:

1 Indregning og maling af finansielle forpligtelser vedrgrende teviegjsejendomme har hidtil
veeret indregnet til dagsveerdi efter ARL § 38. Fremover ee dite muligt, og de finansielle
forpligtelser indregnes til amortiseret kostpris i balancen.

Selskabet har besluttet at anvende overgangsbestemmelsens ghédfimer, at dagsveerdien pr.
31. december 2015 udggr ny kostpris.

Ingen af ovenstaende eendringer har belgbsmaessig effekt dtiata@syerelsen eller balancen for 2016
eller for sammenligningstallene.

@vrige sendringer i anvendt regnskabspraksis

Anvendt regnskabspraksis er @endret pa falgende omrader feikratens regnskabspraksis i hele
koncernen:

Indregning og méling af associerede selskaber har hidtil yadregnet til indre veerdi efter ARL § 43 a,
men vil fra 1. januar 2016 indregnes til dagsveerdi med veerdirauyldiiekte pa egenkapitalen efter
ARL § 41.

Ovenstaende aendringer har medfart en reducering af &eatmtdar skat med t.kr. 12.819 (2015: t.kr.
15.048), mens arets resultat efter skat, balancesummen sakamt@rer useendrede for begge ar. Sam-
menligningstallene er tilpasset den sendrede regnskabspraksis.

Bortset herfra er anvendt regnskabspraksis uaendret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling

| resultatopggrelsen indregnes indteegter i takt med, at jeried. Herunder indregnes veerdiregulerin-

ger af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatapgisen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtedsent tilbagefgrsler som fglge af aendrede

regnskabsmaessige skan af belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopggrelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, aitfdége gkonomiske fordele vil tilflydkoncer
ner, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynlifggratidige gkonomiske fordele vil frag@n-
cernel, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.
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Anvendt regnskabspraksi:

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser tiltgas. Efterfalgende males aktiver og forplig-
telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males tilatiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over Igbetiden. Amortiseret kostpris opggas oprindelig kostpris med fradrag af even-
tuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulereder@sering af forskellen mellem kostpris og no-
minelt belgb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens Igbetid.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige takisigj, der fremkommer indeérsrappol
ter aflaegges, og som vedrgrer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdakers. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, isdreégeeltatopggrelsen som en fi-
nansiel post.

Tilgodehavender, geeld og andre monetaere poster i fremmed,vahutegnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet fighégendets eller geeldsfor-
pligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnsttagnes i resultatopgarelsen under finansielle
indteegter og omkostninger.

Anlaegsaktiver og andre ikke-monetaere aktiver, der er kedtinfied valuta og som ikke anses for at vee-
re investeringsaktiver males til kursen pa transaktionsdagen.

Opfylder de udenlandske tilknyttede virksomheder og associgmd@demheder kriterierne for selvsteen-
dige enheder, omregnes resultatopggrelserne til en gennemsaitligkurs for perioden, og balancepos-
terne omregnes til balancedagens valutakurser. Kursdifferesma er opstaet ved omregning af uden-
landske tilknyttede virksomheders egenkapital ved aretsndetge til balancedagens valutakurser, ind-
regnes direkte p& egenkapitalen. Dette geelder ogsa kursdifégr som er opstaet ved omregning af re-
sultatopggrelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser.

Ved indregning af udenlandske tilknyttede virksomheder, der er intdgrergneder, omregnes moneteere
poster til balancedagens kurs. lkke-moneteere poster omregkesén pa anskaffelsestidspunktet eller
pa tidspunktet for efterfalgende op- eller nedskrivning af ektiResultatopgarelsens poster omregnes til
transaktionsdagens kurs, idet poster afledt af ikke-moneteerr pogt omregnes til historiske kurser for
den ikke-monetaere post.

Kursregulering af mellemveerender med udenlandske tilknyttelsomheder, der anses for en del af
den samlede investering i tilkknyttede virksomheder, indregnektdii egenkapitalen. Tilsvarende ind-
regnes valutakursgevinster og valutakurstab pa lan ogefiiédnsielle instrumenter, som er indgaet til
kurssikring af selvsteendige udenlandske tilknyttede virksomheder, direkte i egenkapitalen.
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Anvendt regnskabspraksi:

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheltiR Holding A/S samt tilknyttede virksomheder, hvori
IHR Holding A/< direkte eller indirekte besidder mere end 50 % af stenttigtrederne eller pa anden
made har bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernettidesiellem 20 % og 50 % af
stemmerettighederne og udgver betydelig, men ikke bestemnmatiyelélse, betragtes som associerede
virksomheder, jf. koncernoversigten.

Ved konsolideringen foretages eliminering af koncernintémdésegter og omkostninger, aktiebesiddel-
ser, interne mellemveaerender og udbytter samt realiseredeeatiserede fortjenester og tab ved transak-
tioner mellem de konsoliderede virksomheder.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlignes med den forh@sissige andel af de tilknyttede virk-
somheders handelsvaerdi af nettoaktiver og forpligtelser p& anskaffelsestidspunktet.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i konegnskabet fra anskaffelsestidspunktet.
Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den kons@itieresultatopgarelse frem til afstaelses-
tidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede virksomheder.

Ved kgb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, éwvatefnytilkgbte virksomheders
identificerede aktiver og forpligtelser males til dagsliap@ erhvervelsestidspunktet. Omkostninger til
omstruktureringer, som er indregnet i den overtagne virksonmueah iovertagelsesdagen og som ikke er
aftalt som led i virksomhedsovertagelsen, indgar i overtagietdancen og dermed fastleeggelse af good-
will. Omstruktureringer, der besluttes af den overtagne eirikeed, indregnes i resultatopggrelsen. Der
tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostpris og dagsvagdrdivertagne identificerbare aktiver og

forpligtelser, inklusiv hensatte forpligtelser til omstuudring, indregnes under immaterielle anleegsakti-
ver og afskrives systematisk over resultatopgerelsemn eft individuel vurdering af den gkonomiske
brugstid. Negative forskelsbelgb (negativ goodwill) indregnes sonndtaegt i resultatopggrelsen pa
overtagelsestidspunktet, nar de almindelige betingelser for indregning af en indteegt er til stede.

Goodwill og negativ goodwill fra erhvervede virksomheder kajuleres indtil 12 maneder efter overta-
gelsen.

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse eller afviklingllaiytitede virksomheder og associerede virksom-
heder opggres som forskellen mellem salgsprisen ellediafiskummen og den regnskabsmaessige veer-
di af nettoaktiver pa salgstidspunktet inklusiv ikke afskrevet gdbdgforventede omkostninger til salg
eller afvikling.
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Anvendt regnskabspraksi:

Ved virksomhedssammenslutninger som kagb og salg af kapitataridsioner, spaltninger, tilfgrsel af

aktiver og aktieombytninger mv. ved deltagelse af virksomhedder modervirksomhedens kontrol an-
vendes book value-metoden, hvor sammenlaegningen anses som genpaéngrhvervelsestidspunktet

uden tilpasning af sammenligningstal. Forskelle mellem delt@ftederlag og den erhvervede virksom-
heds regnskabsmaessige vaerdi indregnes pa egenkapitalen.

Resultatopgarelsen

Nettoomsaetning

Koncernens omszaetning bestar af arets lejeindtaegter fra investeringsejendomme samt salg af ejendoms-

projekter.

Omseetning fra salg af ejendomsprojekter

Nettoomsaetning indregnes i resultatopgarelsen, safremt leveringikagpvergang til keber har fundet
sted inden arets udgang, og safremt indtaegten kan opggres palideligt og forventes modtaget.

Nettoomsaetningen males til dagsveerdien af det aftalte vgdekiskl. moms og afgifter opkreevet
pavegne af tredjepart. Alle former for afgivne rabatter indregnes i nettoomsaetningen.

Lejeindteegter vedrgrende investeringsejendomme

Lejeindteegter indeholder indteegter ved udlejning af ejendommeagkreevede faellesomkostninger og
indregnes i resultatopggrelsen i den periode, som lejen vedimdtegter vedrgrende varmeregnskabet
indregnes i balancen som mellemveerender med lejere.

Direkte omkostninger

Direkte omkostninger indeholder direkte omkostninger, der afholdes fipna arets nettoomsaetning og
bestar af direkte omkostninger til udlejningsaktiviteten og omkostninger til salg af ejendomsprojekter.

Direkte omkostninger vedrgrende udlejningsaktivitet
Omkostninger vedrgrende investeringsejendomme indeholder omkostnindesrevele drift af

ejendomme, reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, skattdterafiy andre omkostninger.
Omkostninger vedrgrende varmeregnskabet indregnes i balancen som mellemvaerende med lejere.

Direkte omkostninger vedrgrende salg af ejendomsprojekter

Herudover indgar der direkte omkostninger vedrgrende ejendomsprojéiemder eventuelle
nedskrivninger af igangveerende og feerdige projekter samt omigsiwisel af projektudviklings-
omkostninger i det omfang, projekterne ikke forventes realiseret.

Andre driftsindteegter og driftsomkostninger

Andre driftsindteegter og driftsomkostninger indeholder regnskalespassekundaer karakter i forhold
til virksomhedens hovedaktiviteter.
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Anvendt regnskabspraksi:

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der afholddedélse og administration af
koncernen bortset fra personaleomkostninger, herunder omkostningeatdrjabperationelle leasing-
omkostninger, administrative og ledelsesmaessige opgaver samt kontorholdsomkostninger.

Veerdiregulering af investeringsejendomme

Veerdiregulering af investeringsejendomme indeholder veerdesgger af ejendomme til dagsveerdi
samt gevinst/tab ved afheendelse af ejendomme.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgn og gager, inklusivepfamge og pensioner samt andre omkostnin-
ger til social sikring mv. til selskabets medarbejderpedsonaleomkostninger er fratrukket modtagne
godtgarelser fra offentlige myndigheder.

Finansielle indteegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder rentersezatie og urealiserede kursgevinster og -
tab vedrgrende finansielle aktiver og forpligtelser, arseriing af finansielle aktiver og forpligtelser,
samt tillaeeg og godtggrelser under acontoskatteordningeninandtelle indteegter og omkostninger ind-
regnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedegreskabsar.

Udbytte frakapitalandele i associerede virksomheder indteegisfaiet regnskabsar, hvor udbyttet de-
klareres.

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomhed:
I moderselskabe resultatopgarelse indregnes den forholdsmeessige andeleafkelte tilknyttede vir

somhedel resultat efter skat efter fuld eliminering af internra@eller tab og fradrag af afskrivning pa
koncerngoodwill.

Skat af arets resultat

Arets skat der bestar af arets aktuelle selskabsskat og aendring i udsku indregnes i resultatopggrel-
sen med den del, der kan henfagreaits resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
fares til posteringer direkte i egenkapitalen.

Moderselskabi og de danske tilknyttede virksomheder er omfattet af de damger om tvungen sam-
beskatning af koncernens danske virksomhedederselskab: er administrationsselskab for sambeskat-
ningen og afregner som fglge heraf alle betalinger af selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregnsagrdfeskatningsbidrag mellem de sambeskat-
tede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomst@knytning hertil modtager virksomhe-
der med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag framieder, der har kunnet anvende dette
underskud (fuld fordeling).
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Anvendt regnskabspraksi:

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver
Erhvervede rettigheder
Erhvervede rettigheder males til kostpris med fradrag af akkuendef- og nedskrivninger. Rettigheder

afskrives lineeert over den resterende patent- eller aftadepeeller brugstiden, hvis denne er kortere.
Afskrivningsperioden udgar 10 ar.

Afskrivninger indregnes i resultatopggrelsen under regnskabspostén oA nedskrivninger af
anlaegsaktiver".

Fortjeneste og tab ved salg af rettigheder opggres som ferskakllem salgsprisen med fradrag af
salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidstorkeneste eller tab indregnes i

resultatopggrelsen under af- og nedskrivninger.

Domicilejendomme, andre anlaeg, driftsmateriel og inventar

Materielle anleegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger

Der afskrives ikke pa grunde.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventaeleintet restveerdi efter afsluttet brugstid.
Afskrivningsperioden og restveerdien fastseettes pa anskaffdigminktet og revurderes arligt. Oversti-
ger restveerdien aktivets regnskabsmaessige veerdi, ophgrer afskrivningen.

Ved aendring i afskrivningsperioden eller restveerdien indregri@gngen for afskrivninger fremadrettet
som en aendring i regnskabsmaessigt skan.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostningedtelitiéknyttet anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate bestanddelafskrives hver for sig, hvor brugstiden
pa de enkelte bestanddele er forskellig.

Der foretages linegere afskrivninger baseret pa falgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Domicilejendon 50 a
Kunsi o0&
Andre anlaeg, driftsmateriel og inver 3-ta

Smaaktiver med en forventet levetid under 1 ar indregnekatialsesaret som omkostninger i resultat-
opggarelsen.
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Anvendt regnskabspraksi:

Fortjeneste eller tab ved afheendelse af materielle aaktbgs opgares som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmeessitjepdssalgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopggrelsen under af- og nedskrivninger.

For egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen direktendgekte omkostninger til materialer, kompo-
nenter, underleverandgrer og len samt laneomkostninger frdilspecigenerel lantagning, der direkte
vedrgrer opfarelsen af det enkelte aktiv.

Leasingkontrakter

Leasingkontrakter vedrgrende materielle anleegsaktiver,koncerne har alle vaesentlige risici og for-
dele forbundet med ejendomsretten (finansiel leasing), malefrad indregning i balancen til laveste
veerdi af dagsveerdi og nutidsveerdien af de fremtidige leasingydéésbberegning af nutidsveerdien an-
vendes leasingaftalens interne rentefod eller alterndtikéomhedens lanerente som diskonteringsfak-
tor. Finansielt leasede aktiver behandles herefter som gvrige tilsvarende materielle anlsegsaktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i bafasom en geeldsforpligtelse, og leasingydel-
sens rentedel indregnes over kontraktens Igbetid i resultatopgarelsen.

Alle gvrige leasingkontrakter betragtes som operationsirigaYdelser i forbindelse med operationel
leasing og gvrige lejeaftaler indregnes i resultatopgemadser kontraktens lgbetidoncernen samlede
forpligtelse vedrgrende operationelle leasingaftaler og lejeaftaler oplyses under eventualposter.

Nedskrivning pa anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af savel immaterielle sdarielie anleegsaktiver samt kapitalandele i
dattervirksomheder vurderes arligt for indikationer pa veemiifgelse, ud over det som udtrykkes ved
afskrivning.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretagedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivningetiligdvindingsveerdien, safremt denne er lave-
re end den regnskabsmaessige veerdi.

Som genindvindingsveerdi anvendes den hgjeste veerdi af ngsfmsslog kapitalveerdi. Kapitalveerdien
opggres som nutidsveerdien af de forventede nettopengestrgmanevéndelsen af aktivet eller aktiv-

gruppen.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbagefgres, nar belseg for nedskrivningen ikke leengere bestar.
Nedskrivninger pa& goodwill tilbagefares ikke.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme er ejendomme der besiddes for at opna lejeindtaegter og/eller kapitalgevinster.

Investeringsejendomme males ved farste indregning til kostprignafatter ejendommenes kabspris og
eventuelle direkte tilknyttede omkostninger.
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Anvendt regnskabspraksi:

Investeringsejendomme males efterfalgende ejendom for ejetiidamskannet dagsveerdi. Ejendomme-
ne veerdianszettes ud fra en afkastbaseret cash flow-modegthaséorventede fremtidige nettopenge-
stremme for en 10-arig periode. Afkastkravet er fastsah &ketern valuar. Dagsvaerdimalingen foreta-
ges pa baggrund af estimerede lejeindteegter og forventetiiibstninger inkl. planlagt vedligehol-
delse. Den anvendte vaerdiansaettelsesmodel er usendret i forhold til sidste regnskabsar.

Omkostninger, der tilfgrer en investeringsejendom nye fdkbedrede egenskaber i forhold til anskaf-
felsestidspunktet og som derved forbedrer ejendommens freméfkigst, tillaegges kostprisen som en
forbedring. Omkostninger, der ikke tilfarer en investeringsgpm nye eller forbedrede egenskaber, ind-
regnes i resultatopggrelsendan "onkostninger vedrgrende investeringsejendah

Ved erhvervelse af investeringsejendomme foretages der wwgderfi hvorvidt erhvervelsen er
overtagelse af en virksomhed, der behandles som en virksomhedsshminieg, eller anskaffelse af ét
eller flere aktiver. Betragtes erhvervelsen som andkaffaf ét eller flere aktiver, indregnes der ikke
udskudt skat af midlertidige forskelle mellem den regnskabsigpeesg den skattemaessige veerdi pa
anskaffelsestidspunktet.

Investeringsejendomme har som gvrige materielle anlsegsakiortset fra grunde, en begraenset leve-
tid. Den veerdiforringelse, der finder sted, efterhanden som estaningsejendom foreeldes, afspejles i
investeringsejendommens lgbende maling til dagsveerdi. Detiafms derfor ikke systematiske afskriv-
ninger over investeringsejendommens brugstid.

Veerdireguleringer indregnes i resultatopggrelsen undeempdsedireguleringer af ejendome”.

Finansielle anleegsaktiver

Kapitalandele i tilkknyttede virksomheder og associerede virksomheds

Kapitalandel i tilknyttede virksomheder indregnes i balancen til den forhadessige andel afrksom:
heden regnskabsmaessige indre veerdi. Denne opggresnedtderselskabe regnskabspraksis med fra-
drag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avamgeab samt med tilleeg eller fradrag af resterende
veerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Tilknyttede virksomhed: med negativ regnskabsmaessig indre veerdi indregnes udenagestieventu-

elt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrivesnmoglgrselskabe andel af den negative indre
veerdi i det omfang, tilgodehavendet vurderes som uerholdeligen®adien regnskabsmaessige negative
indre veerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det radieitgelgb under hensatte forpligtelser i det

omfang,moderselskab har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekkesdi virksomheders underba-
lance.

Nettoopskrivning akapitalandel i tilknyttede virksomheder overfgres under egenkapitaleresiérve

for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode i det omtiargregnskabsmaessige veerdi overstiger
kostprisenUdbyttel fra tilkknyttede virksomheds, der forventes vedtaget inden godkendelsen af naervee-
rende arsrapport, bindes ikke pa opskrivningsreserven. Reseggeres med andre egenkapitalbevae-
gelser itilknyttede virksomheder og associerede virksomt.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerse

Anvendt regnskabspraksi:

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i gmskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte
eller afviklede virksomheder indregnes frem til afstaelsestidspunktet.

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse af tilknyttede virksdemh@pgares som forskellen mellem afstael-
sessummen og den regnskabsmaessige vaerdi af nettoaktiedggtdlspunktet inklusive resterende kon-
cerngoodwill samt forventede omkostninger til salg el@ikling. Fortjeneste og tab indregnes i resul-
tatopggrelsen under finansielle poster.

Ved kgb afnye tilknyttede virksomhed anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkabte virk-
somheders aktiver og forpligtelser males til dagsveerdilpéeerelsestidspunktet. Der indregnes en hen-
sat forpligtelse til deekning af omkostninger ved besluttederoktsteringer i de erhvervede virksomhe-
der i forbindelse med kgbet. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostpris og dagsvardilentificerbare overtagne aktiver og
forpligtelser, inklusive hensatte forpligtelser til omstwkring, indregnes undekapitalandel i
tilknyttede virksomheder og afskrives over den vurderede gkokerbisigstid, der fastleegges pa bag-
grund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningstem Afskrivningsperioden udgar mak-
simalt 20 ar og er leengst for strategisk erhvervede virkedar med en steerk markedsposition og lang
indtjeningsprofil. Den regnskabsmeaessige veerdi af goodwill visdebende og nedskrives over resultat-
opggrelsen i de tilfeelde, hvor den regnskabsmaessige veerdigerede forventede fremtidige nettoind-
teegter fra den virksomhed eller aktivitet, som goodwill er knyttet til.

Kapitalandele i associerede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes i balanagmgsi/eerdi. £ndringer i dagsveerdien

indregnes direkte pa egenkapitalen som veerdireguleringer ahlkamgiele i associerede virksomheder i
det regnskabsar, hvori aendringen opstar.

Dagsveerdi opggres med en afskastbaseret cash flow model, hvemtieife pengestramme tilbage-
diskonteres til nutidsveerdi med et givet afkastkrav. Afkastit for investeringer fastseettes med
udgangspunkt i afkastkrav pd sammenlignelige investeringerdidaseettes aktiverne i de associerede
virksomheder til dagsveerdi anvendes indre veerdi som selskabets dagsveerdi.

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse afassocierede virksonupemees som forskellen mellem afstael-
sessummen og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunkeeestpg tab indregnes i resultat-
opggrelsen under regnskabsposten indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder.

Andre veerdipapirer og kapitalandele

Veerdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under anleagsakimfatter bgrsnoterede obligationer
og aktier, der males til dagsveerdi pa balancedagen. Bgrsnoterede vaerdipapirer males til barskurs.

Andre veerdipapirer, som ikke er bgrsnoterede, males til dadiswegrdiansaettelsen foretages ud fra en
afkastbaseret cash flow-model baseret pa forventede frgmtigittopengestramme for en 5-arig periode
samt en terminalperiode. Dagsveerdien er endvidere korrigeret for netto-rentebaerende geeld.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerse

Anvendt regnskabspraksi:

Projekt- og varebeholdninger

Projektbeholdninger omfatter grunde og projekter til videresalgef@m regning samt igangveerende
solgte byggeprojekter, som farst kan indregnes i omsaetningen pa afleveringstidspunktet.

Grunde og projekter males til anskaffelsessummen (kostprised) tileeg af omkostninger, som
vurderes at tilfgre grunden en generel veerdiforggelse, som grufmagt kommende projekt.
Ejendomme til videresalg samt igangvaerende byggeprojekteesntdl kostprisen med tillaeg af
medgaede projekt- og byggeomkostninger, herunder finansieringsomkostmingelirekte henfarbare
omkostninger frem til byggeprojektets afslutning. Safremt dewmefdede salgspris med fradrag af
salgsomkostninger (nettorealisationsveerdien) skannes lavere erehdskabsmaessige veerdi, foretages
nedskrivning til denne lavere veerdi.

Projekt- og varebeholdninger males til kostpris efter FIF@den. Er nettorealisationsveerdien af vare-
beholdninger lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere veerdi.

Kostpris for fremstillede feerdigvarer og varer under frdtimg omfatter kostpris for ravarer, hjeelpema-
terialer, direkte Ign og indirekte produktionsomkostninger. Intér@koduktionsomkostninger indehol-
der indirekte materialer og len samt vedligeholdelse affglgianing pa maskiner, fabriksbygninger og
udstyr, der benyttes i produktionsprocessen, samt omkostnintgsriksadministration og fabriksledel-
se. Laneomkostninger indregnes ikke i kostprisen.

Nettorealisationsveerdien for varebeholdninger opgeres sosssaigmed fradrag af savel feerdiggerel-
sesomkostninger som omkostninger, der afholdes for at effeldakyet. Nettorealisationsveerdien fast-
seettes under hensyntagen til omseettelighed, kurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilketvsagleyvis svarer til nominel veerdi. Der ned-
skrives til nettorealisationsvaerdien med henblik pa at imgdega forventede tab.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgreensningsposter, som er indregnet under aktiver, orafatidte omkostninger vedrgrende
efterfglgendeegnskabs..

Egenkapital
Reserve for opskrivninger

Under reserve for opskrivninger indregnes opskrivningerssacierede selskaber. Reserven reduceres,

nar de associerede selskaber nedskrives eller som falgéggaReserven oplgses helt eller delvis ved
salg af associerede selskaber og formindskes ved nedskrivning af associerede selskaber.

Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode tenfaéttoopskrivning af kapitalandele i dat-
terselskaber i forhold til kostpris.
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Anvendt regnskabspraksi:

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapieddaeller aendring i regnskabsmaessige
skan. Reserven kan ikke indregnes med et negativt belgb.

Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt fane, vises som en saerskilt post under egenkapitalen. Foreslaet udbyt-
te indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagélsen ordinzere generalforsamling (dekla-
rationstidspunktet).

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetiigodehavender og -forpligtelser indregrisdancen med det belgb, der kan beregnes pa
grundlag af arets forventede skattepligtige indkomst regufer skat af tidligere ars skattepligtige ind-
komster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodekavery -forpligtelser preesenteres modregnet i
det omfang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Efter sambeskatningsreglerne heeftdR Holding A/S som administrationsselskab solidarisk og ube-
greenset over for skattemyndighederne for selskabsskattéidegkatter pa renter, royalties og udbytter
opstaet inden for sambeskatningskredsen.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnesncealaom "Tijodehavende selskabs-
skat” eller "SkyHig selskabskat”.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelkdlem regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi af
aktiver og forpligtelser opgjort p& grundlag af den planlagteendelse af aktivet henholdsvis afvikling
af forpligtelsen.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler ogeshtter, der med balancedagens lovgivning vil
veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat.

Andre hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostningeyatiintiforpligtelser, tab pa igangvaerende ar-
bejder, omstruktureringer med videre. Hensatte forpligtétskegnes, ndkoncerne som felge af en
tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk forpligée og det er sandsynligt, at indfrielse af forplig-
telsen vil medfare et forbrug kbncernen gkonomiske ressourcer.

Hensatte forpligtelser males til nettorealisationsvaetdr &l dagsveerdi, hvor opfyldelse af forpligtelsen
forventes at ligge langt ude i fremtiden.

Geeldsforpligtelser

Finansielle geeldsforpligtelser indregnes ved lanoptagiélsettmodtagne provenu med fradrag af af-
holdte transaktionsomkostninger. | efterfaglgende perioder indregriesadsielle forpligtelser til amorti-
seret kostpris svarende til den kapitaliserede vaerdi veehdelse af den effektive rente, saledes at for-
skellen mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes i resultatopgarelsen over laneperioden.
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Anvendt regnskabspraksi:

Geeld til realkreditinstitutter og kreditinstitutter etexfes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan
svarer til lanets restgeeld. For obligationslan svarer arecetikostpris til en restgeeld beregnet som Ia-
nets underliggende kontantveerdi pa laneoptagelsestidspunktieretgoed en over afdragstiden foreta-
get afskrivning af lanets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

| finansielle forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserestgleasingforpligtelse pa finansielle leasing-
kontrakter.

Andre geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi.
Geeldsforpligtelser vedrgrende investeringsejendomme males til amortiseret kostpris.
Sammenligningstal:

Geeldsforpligtelser vedragrende investeringsejendomme maleg$ivaadi. Veerdireguleringer indregnes

i resultatopgarelsen under posten "veerdireguleringer af ejiendomme”.

Periodeafgraensningsposter

Under periodeafgreensningsposter indregnes modtagne betalingsrevel® indtsegter i de efterfglgende
a.

Pengestramsopggrelse

Pengestremsopgarelsen vikencernen pengestrgmme faire fordelt pa driftsaktivitet, investeringsak-
tivitet og finansieringsaktivitet fafire, aret: forskydning i likvider samt likvider vedrets begyndelse og
afslutning.

Likviditetsvirkningen af kgb og salg af virksomheder visgsasat under pengestramme fra investerings-
aktivitet. | pengestramsopggrelsen indregnes pengestrommeremde kobte virksomheder fra anskaf-
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felsestidspunktet, og pengestramme vedrgrende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestramme fra driftsaktivitet

Pengestrgmme fra driftsaktivitet opgeres simet: resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter, sn-
dring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestramme fra investeringsaktivitet

Pengestramme fra investeringsaktivitet omfatter betalfogoindelse med kegb og salg af virksomheder
og aktiviteter samt kab og salg af immaterielle, materielle og finansielle anleegsaktiver.

Pengestramme fra finansieringsaktivitet
Pengestramme fra finansieringsaktivitet omfatter eendring@rrelse eller sammenseetning af selskabs-

kapital og omkostninger forbundet hermed. Herudover omfatter peagesene optagelse af lan, afdrag
pa rentebeerende geeld og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.
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Anvendt regnskabspraksi:

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger samt kortfristede dgeapirer med en lgbetid under 3 maneder,
der uden hindring kan omseettes til likvide beholdninger, og som kiambemdet med ubetydelig risiko
for veerdisendringer.
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Resultatopggrelsel. januar - 31. decembe

Koncern Moderselskab
201¢ 201t 201¢ 201t
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Nettoomsaetnir 209.93( 140.58: 1.41¢ 1.41¢
Andre driftsindtaegte 1.15¢ 1.721] 0 0
Direkte omkostningt -185.56. -136.08. -52¢t -46€
Andre eksterne omkostning -27.16: -18.63: -39C -23¢
Veerdiregulering ¢
investeringsejendomr 67.30¢ 68.45( 0 0
Bruttoresultat 65.66¢ 56.03¢ 508 71z
3 Personaleomkostning -18.20° -19.82¢ 0 -75C
Af- og nedskrivninger af materielle
immaterielle anleegsaktiv -30< -321 0 0
Driftsresultat 47.15¢ 35.88¢ 503 -38
Indteegter af kapitalandele i tilknytte
virksomhede 0 0 21.61¢ 19.11¢(
Indteegter af andre kapitalanc 4.601 -1.47( 44 -93
Andre finansielle indteegter 1
tilknyttede virksomhed: 0 0 771 502
Andre finansielle indtaegt 1.72¢ 2.23i 2.35( 1.57¢
Nedskrivning af finansielle aktiv 0 -47 0 -47
4 @vrige finansielle omkostning -23.64. -15.22¢ -4.70¢ -4.84¢
Resultat fgr skat 29.84 21.38¢ 20.58: 16.16:
Skat af arets resulf -9.24¢ -5.197 20 0
5 Arets resultat 20.60: 16.18¢ 20.60: 16.16:
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Balance31. decembe

Aktiver
Koncern Moderselskab
201¢ 201t 201¢ 201t
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Anleegsaktiver
6 Erhvervede rettighed 84¢ 962 0 0
Immaterielle anlaegsaktiver i 84¢ 962 0 0
7 Kunst 14.29¢ 13.74¢ 13.74¢ 13.74¢
8 Andre anleeg, driftsmateriel og inver 1.60¢ 1.07: 0 0
9 Investeringsejendomr 625.67( 482.63! 23.12¢ 23.12¢
Materielle anleegsaktiver i 641.57! 497 .45: 36.87( 36.87(
1C Kapitalandele i tilknyttede virksomhe 0 0 228.20:¢ 189.21¢
11 Kapitalandele i associere
virksomhede 138.77: 125.91¢ 88.48: 79.857
Tilgodehavender hos associer
virksomhede 2.10(C 2.10¢ 0 0
12 Andre veerdipapirer og kapitaland 15.78: 11.15¢ 1.121 1.02z2
13 Andre tilgodehavend 29.60¢ 29.31° 12.12] 11.83¢
Finansielle anleegsaktiver i 186.26¢ 168.49: 329.93! 281.93(
Anlaegsaktiver i alt 828.68t¢ 666.90¢ 366.80! 318.80(
Omseaetningsaktivel
14 Projekt- og varebeholdning 189.18t 262.31- 0 0
Handelsvare 2.471 2.10¢ 96¢ 96¢
Varebeholdninger i e 191.65¢ 264.42( 96¢ 96¢
Tilgodehavender fra salg
tienesteydels: 2.652 6.881 0 0
Tilgodehavender hos tilknytte
virksomhede 0 0 65 10.50¢
Tilgodehavender hos associer
virksomhede 434 3.38¢ 434 2.89¢
Andre tilgodehavend 44.40¢ 42.55¢ 34.21¢ 24.87:¢
15 Periodeafgraensningspos 41t 60:< 0 0
Tilgodehavender i ¢ 47.90¢ 53.42: 34.71«¢ 38.28:
Likvide beholdninge 20.69° 20.41: 16C 1.27¢
Omseetningsaktiver i alf 260.26! 338.25¢ 35.84! 40.52¢
Aktiver i alt 1.088.95. 1.005.16! 402.64¢ 359.32¢
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Balance31. decembe

Passiver
Koncern Moderselskab
201¢ 201t 201¢ 201t
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital
16 Virksomhedskapiti 25.00( 25.00( 25.00( 25.00(
17 Reserve for opskrivning 27.86" 15.04¢ 27.20: 18.57¢
18 Reserve for nettoopskrivning efter
indre veerdis metou 0 0 61.22¢ 37.19;
Overfart resulte 241.11¢ 221.39: 180.56( 179.92(
Egenkapital i alt 293.98! 261.43¢ 293.98! 260.69:
Hensatte forpligtelsel
18 Henseettelser til udskudt s 33.75( 29.69° 0 0
2C Andre hensatte forpligtels 5.57¢ 6.53] 17¢ 38C
Hensatte forpligtelser i alt 39.32¢ 36.22¢ 17¢ 38C
Geeldsforpligtelser
Geeld til realkreditinstitutte 240.25 127.81¢ 11.37¢ 18.54¢
Pante- og geeldsbre 120.81¢ 205.55¢ 60.00( 60.00(
Geeld til kreditinstitutte 79.86¢ 72.95¢ 0 0
Leasingforpligtelse 36.04¢ 36.79( 0 0
Anden geel 2.762 1.90¢ 70¢ 70€
Langfristede geeldsforpligtelser i 479.74 445.02! 72.08° 79.25¢
21 Kortfristet del af langfristet gee 57.65: 196.56: 1.32¢ 1.30¢
Geeld til kreditinstitutte 1.11¢ 2.10% 0 14
22 Projektfinansierin 169.00( 0 0 0
Leverandgrer af varer og tjenesteyde 13.43: 25.07: 0 0
Geeld til tilknyttede virksomhed 0 0 11.90¢ 1.89(
Geeld til associerede virksomhe 11.917 11.20¢ 11.88¢ 0
Selskabssk 0 69 0 0
Anden geel 21.30¢ 25.70¢ 11.28: 15.79¢
23 Periodeafgraensningspos 1.47( 1.74C 0 0
Kortfristede geeldsforpligtelser i 275.89° 262.46! 36.40: 19.00:
Geeldsforpligtelser i alt 755.64¢« 707.49: 108.48t 98.25¢
Passiver i al 1.088.95. 1.005.16! 402.64¢ 359.32¢
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Balance31. decembe

1 Likviditetsberedskab

2 Seerlige poste

24 Pantseetninger og sikkerhedsstillelse
25 Eventualpostel

26 Neertstaende parte
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Egenkapitalopggarelse for koncerne

Virksomhedska-

Reserve for op

Overfort resul-

pital skrivninger tat | alt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapite 1. januar 201 25.00( 0 204.97 229.97
Resultatand: 0 0 16.18¢ 16.18¢
Valutakursregulerin 0 0 22¢ 22¢
Arets opskrivnin 0 15.04¢ 0 15.04¢
Egenkapite 1. januar 201 25.00( 15.04¢ 221.39: 261.43¢
Resultatand: 0 0 20.60: 20.60:
Arets opskrivnin 0 12.81¢ -87¢ 11.94¢
25.00( 27.86" 241.11¢ 293.98!
Egenkapitalopggrelse for moderselskab
Reserve for net
toopskrivning
Virksom- Reserve forop  efterdenindre  Overfart
hedskapital skrivninger  veerdis metodk resultat | alt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapite 1. januar 201 25.00( 0 0 204.26¢ 229.26t
Resultatand: 0 0 19.23: -3.06¢ 16.16:
Valutakursregulering: 0 0 21F 0 21F
Arets opskrivnin 0 18.57¢ 0 0 18.57¢
Korrektion som fglge i
gendret regnskabsprak 0 0 21.27¢ -21.27¢ 0
Egenkapitalbeveegels
datterselske 0 0 -3.521 0 -3.527
Egenkapite 1. januar 201 25.00( 18.57¢ 37.197  179.92( 260.69:
Resultatand: 0 0 19.96: 64C 20.60:
Valutakursregulering: 0 0 -12¢ 0 -12¢
Arets opskrivnin 0 8.62¢ 0 0 8.62¢
Egenkapitalbevaegels
datterselske 0 0 4.19: 0 4.19:
25.00( 27.20: 61.22¢  180.56( 293.98!
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Pengestrgmsopggrelsk. januar - 31. decembe

Koncern
201¢ 201t
Note t.kr. t.kr.
Arets resulte 20.60: 16.18¢
27 Reguleringe -41.20: -42.46¢
28 /Endring i driftskapite 54.62¢ -57.91¢
Pengestramme fra drift far finansielle po 34.02¢ -84.19¢
Renteindbetalinger og ligner 19¢€ 1.467
Renteudbetalinger og ligner -23.64: -14.12¢
Pengestrgm fra ordineer d 10.58: -96.85!
Betalt selskabssk 0 -12.21¢
Pengestramme fra driftsaktivitet 10.58: -109.06¢
Kgb af materielle anleegsaktiver inkl. ejendomsforbedr -80.16¢ -17.72¢
Salg af ejendomn 2.26¢ 3.60(
Kgb af finansielle anlsegsaktiy 0 -1.34:
Investering i andre kapitaland -261 -46%
Pengestramme fra investeringsaktivite -78.16( -15.92¢
AEndring af geeld til kredit-, leasing- og realkreditinstitt 287.19° 100.23¢
AEndring af geeldsbre -84.73¢ -100.67-
AEndring i kortfristet del af langfristet ge -138.91: 0
AEndring i geeld til tidligere administrationssels 0 2.852
AEndring i mellemregning med associerede sels 4.31: 9.701
Pengestramme fra finansieringsaktivite 67.86: 12.11¢
Andring i likvider 28k -112.88(
Likvider 1. januar 201 20.41: 133.29:
Likvider 31. december 201 20.69" 20.41:
Likvider
Likvide beholdninge 20.69° 20.41:
Likvider 31. december 201 20.69" 20.41:
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Likviditetsberedskab

Koncernens drift for det kommende ar inkl. finansieringsomkostningeafdgg forventes
medfare et likviditetstraek pa kr. -38 mio.

Koncernen skal i 2017 finansiere kontraherede investeringer i peojegtindfri kortfristet geeld
for kr. 98 mio. Koncernen forventer at opna lanetilsagn samt saptgeloenme med et
likviditetsbidrag pa kr. 137 mio. i 2017, hvoraf kr. 91 mio. er realtsezd regnskabsafleeggelsen.
Likviditetspavirkningen fra driften, kontraherende investeririgarojekter, indfrielse af geeld og
optagelse af nye lan har saledes en forventet likviditet$ang pa 2017 pa netto kr. 1 mio.
Herudover forventes gvrige salg af ejendomme og kapitalandelbidi@ge med yderligere
likviditet i niveauet kr. 40 mio. Kongeegen-koncernens likviditatstiskab vil sdledes udgare ca.
kr. 40 mio. ultimo 2017.

Lanetilsagn er opndet for projektejendommen Sjelsg Allé 1-7, Allsadt yderligere
finansiering i World Trade Center, Ballerup, ved regnskabsaflssggeKoncernen paregner
herudover at feerdigggre og seelge Hovedhuset Henriksholm i 2017.

Ovenstdende likviditet er eksklusiv Henriksholm A/S, der masamlet geeld pa kr. 204 mio.,
hvoraf kr. 169 mio. alene forfalder i takt med salg af boligerldGeer ikke indfries ved salg af
boliger udger langfristet geeld. Projektet forventes feerdiggjtetste halvar 2017. Salget af de
resterende boliger i 2017 vil sikre tilstreekkelig likvidité at honorere selskabets forpligtelser til
faerdiggarelse af projektet, afdrag pa finansiering og administration i 2017.

Ledelsen forventer at realisere de planlagte tiltag, sakedisn ngdvendige likviditet er tilgeenge-
ligi2017.

Séeerlige poste

Seerlige poster for aret er specificeret nedenfor, herunder rss® €i indregnet i resultatopgarel-
sen.

Koncern
201¢ 201t
t.kr. t.kr.
Omkostninge!
Nedskrivninger pa projektbeholdningers kost 6.557 0
6.557 0
Seerlige poster indgar pa falgende linjer i rsregnsk
Direkte omkostningt -6.55% 0
Resultat af seerlige poster nett -6.557 0
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Koncern Moderselskab
201¢ 201t 201¢ 201t
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
3.  Personaleomkostninge
Lanninger og gag 17.79¢ 19.31¢ 0 75C
Pensione 33 34 0 0
Andre omkostninger til social sikril 37¢ 39: 0 0
Personaleomkostninger i gvi 2 82 0 0
18.20:" 19.82¢ 0 75C
Direktion og bestyrels 4.29¢ 5.04¢ 0 75C
Gennemsnitligt antal beskaeftig:
medarbejdel 27 26 0 1
4.  @vrige finansielle omkostningel
Finansielle omkostninger, tilknytte
virksomhede 0 0 10C 91
Andre finansielle omkostning 23.64: 15.22¢ 4.60¢ 4.75¢
23.64: 15.22¢ 4.70¢ 4.84¢
5. Forslag til resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis m 19.96: 19.23:
Overfgres til overfart resuli 64C 0
Disponeret fra overfart resul 0 -3.06¢
Disponeret i all 20.60: 16.16:
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Koncern Moderselskab
31/12 201 31/12201 31/12 201 31/12 201
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
6.  Erhvervede rettigheder
Kostpri< 1. januar 201 1.131 1.131 0 0
Kostpris 31. december 201 1.131] 1.131 0 0
Afskrivningel 1. januar 201 -16¢ -5€ 0 0
Arets af-/nedskrivning: -11¢ -11¢ 0 0
Afskrivninger 31. december 201 -282 -16¢ 0 0
Regnskabsmaessig veerd1. decembe
201¢ 84¢ 962 0 0
7.  Kunst
Kostpri< 1. januar 201 13.74¢ 13.74¢ 13.74¢ 13.74¢
Tilgang i arets lg 551 0 0 0
Afgang i arets lg 0 0 0 0
Kostpris 31. december 201 14.29¢ 13.74¢ 13.74¢ 13.74¢
Regnskabsmaessig veerdl. decembe
201¢ 14.29¢ 13.74¢ 13.74¢ 13.74¢
8.  Andre anlaeg, driftsmateriel oc
inventar
Kostpris 1. januar 201 7.58 7.01% 0 0
Omregning til valutaku 31. decemb
201¢ -52 37 0 0
Tilgang i arets lg 731 53¢ 0 0
Kostpris 31. december 201 8.26¢ 7.58i 0 0
Afskrivningel 1. januar 201 -6.51¢ -6.27( 0 0
Omregning til valutaku 31. decemb
201¢ 47 -35 0 0
Arets af-/nedskrivning: -19C -20¢ 0 0
Afskrivninger 31. december 201 -6.657 -6.51¢ 0 0
Regnskabsmaessig veerd1. decembe
201¢ 1.60¢ 1.07: 0 0
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Koncern Moderselskab
31/12 201 31/12201 31/12 201 31/12 201
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Investeringsejendommu
Kostpri< 1. januar 201 306.58t 647.21( 23.12¢ 23.12¢
Omregning til valutaku 31. decemb
201¢ -211 16& 0 0
Tilgang i arets g 78.88: 55.19: 0 0
Afgang i arets lg -2.68: -410.02: 0 0
Overfarsle 0 14.04: 0 0
Kostpris 31. december 201 382.57t 306.58¢ 23.12¢ 23.12¢
Regulering til dagsveetr 1. januar 201 176.04 144.54; 0 0
Omregning til valutaku 31. decemb
201¢ -68( 534 0 0
Arets regulering til dagsveel 67.72" 68.45( 0 0
Regulering til dagsveerdi, afheend
aktivel 0 -37.48( 0 0
Regulering til dagsveerd 31.
december 201 243.09: 176.04° 0 0
Regnskabsmaessig veerdl. decembe
201¢ 625.67( 482.63! 23.12¢ 23.12¢

| investeringsejendomme indgar finansielle leasingaktiver regaskabsmaessig veerdi pa i alt-
55.200 i koncernen for 2016 (2015: t.kr. 47.113).

Ejendomme veaerdiansaettes en gang arligt (senest pr. 31. decembertil@bg)sveerdi ve
anvendelse af DCF-veaerdiansaettelsesmodellen.

Koncernen har anvendt en ekstern valuar i forbindelse med dagsvémgliraf flere a
investeringsejendommene.

Den anvendte metode indebeerer, at der udarbejdes et budget for 1@iém fankelte ejendol
hvor der for hvert enkelt ar tages hgjde for forudseelige sendiirgendommens indteegter
udgifter frem til det tidspunkt, hvor ejendommens frie pengestrgsiatgliseres. Beregning
terminalveerdien sker ved at kapitalisere de stabiliserezlpdngestramme med forrentningskri
i terminalaret. Herefter diskonteres betalingsstrammen fidisweerdi med det estimerede aktu
forretningskrav inklusive inflation. Forretningskravet anvendteiminalaret er for samtlic
ejendomme lig diskonteringsrenten ekslusive inflation. Der er fatuds inflation for bad
indtaegter og udgifter pa 2 % p.a.
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Den vigtigste faktor ved dagsveerdiberegningen er forrentningskrigorrentningskravet er udtr
for det langsigtede afkast ejendommene vil give, forudsat ineitaagtudgifter er stabiliseret. [
realiserede afkast i det enkelte ar (ejendommenes nettoirdtéefgirhold til dagsveerdien) \
typisk veere forskelligt fra forrentningskravet, idet indtaegbg udgifter sjeeldent vil vee
gennemsnitlige i det enkelte ar.

Hertil kommer, at visse udgifter generelt ikke indgar ifDkalkulationen (herunder realiserede
pa debitorer, revision, advokat og annoncering), og dele af dagsvadoliitante deposita) ikl
giver et afkast, der kan bogfagres pa ejendommene.

Der er i det farste ar i budgetperioden indregnet faktisk tomgameer ejendom, og i de
resterende budgetperiode er der indlagt en kalkuleret tomgang pa @0%: 5 %)
Driftsomkostninger vedrgrende ejendomme, der ikke genererendtgsgter, udger for 2016
0,6 mio. (2015: kr. 2,0 mio.).

Efter budgetperiodens udlgb er der i terminalaret indlagt en getmrgsigtet tomgang med 5
afhaengigt af den enkelte ejendom. Desuden er der taget hgjdeideragamdringer i lejeniveau
gvrige lejevilkar samt langsigtede drifts- og vedligeholdelsesudgifter.

Koncernen:

Koncernens gennemsnitlige veegtede forrentningskrav ultimo 2016 udger(8®L% 6,1 %). E
stigning af forrentningskravet med 0,25 procentpoint vil isolerebetyde, at dagsveerdien af t
ejendomsportefgljen sendres med kr. -22,7 mio. (2015: kr. -20,1 mio.), hvilket 3i8gir (2015
4,1 %) af dagsveerdien af investeringsportefgljen pr. 31. december 2016.

Moderselskabet:

Moderselskabets forrentningskrav ultimo 2016 udger 6,4 % (2015: 6,4 %). Eingtigl
forrentningskravet med 0,25 procentpoint vil isoleret set betyde, gsvamdien af he
ejendomsportefgljen aendres med kr. -0,8 mio. (2015: kr. -0,8 mio.), hvilket 48g4P015: 4 %
af dagsveerdien af investeringsportefgljen pr. 31. december 2016.

Moderselskabets ene ejendom er veerdiansat til kostpris bgs@révm. priser i omrade
Ejendommen er indregnet til kr. 3 mio.
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Moderselskab
31/12 201 31/12 201

t.kr. t.kr.
1C. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kostpris 1. januar 201 145.46! 145.58t
Omregning til valutaku -3 4
Korrektion primc 0 -12¢
Kostpris 31. december 201 145.46: 145.46!
Nedskrivninge 1. januar 201 43.75: 26.53:
Arets op- og nedskrivning -1.66( 0
Omregning til valutaku -12¢ 211
Arets resultat fgr afskrivninger pa good 21.61¢ 15.58:¢
Arets tilbagefgrsler pé afga 0 12t
Koncern tilskut 14.96¢ 1.30(¢
Veerdiregulering af ejendc 4.19: 0
Opskrivninger 31. december 201 82.74: 43.75:
Regnskabsmeessig veerdl. december 201 228.20:« 189.21¢

Hovedtallene for virksomhederne ifglge de seneste godkendtérsrapporter

Regnskabs

maessig veerd

hosIHR

Egenkapital Arets resultat Holding A/S

Ejerandel t.kr. t.kr. t.kr.

ASX 1727 A/S, Niv. 100 % 5.30¢ 1.03( 5.30¢
Hovedbygningen ApS, Nit 100 % 2.45¢ 64 2.45¢
Arhults Industri AB, Sverig 100 % 13.03( -1.507 13.03(
RWT ApS, Nivi 100 % 2.99] -35¢ 2.99]
Nature Rocks ApS, Ni\ 100 % 61t -772 61t
WTC Hanoi Company Ltd., Har 60 % 0 0 0
Kongeegen Holding A/S, Nit 100 % 222.44! 27.35( 203.80:¢
246.84! 25.81: 228.20:«
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Koncern Moderselskab
31/12 201 31/12201 31/12 201 31/12 201
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
11. Kapitalandele i associered
virksomheder
Kostpris 1. januar 201 117.84« 117.52: 111.50¢ 111.18¢
Tilgang i arets lg 0 32C 0 32C
Afgang i arets lg 0 0 0 0
Kostpris 31. december 201 117.84- 117.84 111.50¢ 111.50¢
Opskrivninge 1. januar 201 8.07¢ -6.88¢ -31.65: -50.22°
Omregning til valutaku 35 -85 0 0
Arets resultat for afskrivninger
goodwiill 12.81¢ 15.04¢ 8.62¢ 18.57¢
Opskrivninger 31. december 201 20.92¢ 8.07¢ -23.02¢ -31.65:
Regnskabsmaessig veerdl. decembe
201¢ 138.77: 125.91¢ 88.48: 79.85°
Hovedtallene for virksomhederne ifglge de seneste godkendtérsrapporter
Regnskabs
maessig veerd
hosIHR
Egenkapital Arets resultat Holding A/S
Ejerandel t.kr. t.kr. t.kr.
Brdr. Ragnje Holding A/S, Niv 50 % 171.39¢ 18.22( 85.69:
Best Ejendomme A/
Fredensbor 30 % 8.82( 58¢ 2.471
Kolours Jewlery ApS, Niv 40 % 53¢ 39 20C
Auktionshuset A/S, Hgrsho 24 % -2.991 12z 12C
Nordlys Herning ApS (Koncerr
Svendbor 36,69 ¥ 13.96¢ -2.67 0
I/S Naverland (Koncern), Glostr 30 % 16.64¢ 1.09¢ 0
208.37! 17.38: 88.48:

Der er endnu ikke aflagt arsrapport for Kolours Jewlery ApS)siaapstallene er derved fra 2(

arsrapporten.

Koncernen ejer 36 % af kapitalen i Nordlys Herning ApS. Nordlysiidgs ApS har en ejerant
pa 41 % i Nordlys AB. Dermed har koncernen pr. 31. december 2016 en ¢dingkte o¢
indirekte) ejerandel pa 27 % i Nordlys AB (se note 12).
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12.

Investeringen er indgdet som en langsigtet eksponering i det kemjsndomsmarked. Nordl
AB har investeret ca. SEK 1.094 mio. (2015: SEK 1.034 mio.) i en divensifi portefalje ¢
erhvervsejendomme beliggende i Sverige og Finland.

Ejendommene i Nordlys AB er finansieret med 79 % fastforrentegailinsgeeld og 21
ejerkapital. Portefgljens drift har i 2016 overordnet set udvikipti ©verensstemmelse m
selskabets budgetter, og portefgljen genererer saledes poadfivtlow til servicering af aftal
renter og afdrag.

Pa baggrund af de eksisterende lejekontrakter og ejendommemétekistika er det ledelse
forventning, at Nordlys AB vil udvikle sig positivt i fremtiden.

Koncern Moderselskab
31/12 201 31/12 201 31/12201 31/12 201
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Andre veerdipapirer og kapitalandele
Kostpris 1. januar 201 13.84¢ 12.36: 5.53¢ 4.05¢
Tilgang i arets g 261 1.48¢ 261 1.48¢
Kostpris 31. december 201 14.10° 13.84¢ 5.80( 5.53¢
Nedskrivninge 1. januar 201 -2.69! -80¢ -4.517 -4.01!
Arets vaerdiaendrir 4.57: -1.47( 44 -93
Overfgrt til andre hensatte forpligtel -20€ -41% -20€ 418
Nedskrivninger 31. december 201 1.67¢ -2.691 -4.67¢ -4.517
Regnskabsmaessig veerdl. decembe
201¢ 15.78: 11.15¢ 1.121 1.022

Andre veerdipapirer og kapitalandele bestar af en ejerandel pa 55&# Solrad Erhvervshu
og en ejerandel pd 18,75 % af K/S Smedeland. Herudover bestar andlipapasar of
kapitalandele af en ejerandel pa 10 % af kapitalen i GRB 3l ved investering i B-aktier, |
aktierne ejes 100 % af moderselskabets- og koncernens assosigisddd Brdr. Rgnje Holdil
A/S.

Udover ovenstaende ejer koncernen 12 % af kapitalen i det svgaskierasinvesteringsselsk
Nordlys AB, som er indregnet med kr. 14,7 mio. (2015: kr. 10,1 mio.), og haraydetrlic
lanekapital til det svenske ejendomsselskab pa kr. 15,6 mio. (201%,&rmio.), der henvises
note 11.
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Koncern Moderselskab
31/12 201 31/12201 31/12 201 31/12 201
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
13. Andre tilgodehavende!
Kostpri< 1. januar 201 36.09¢ 40.81" 18.61" 26.86:
Tilgang i arets lg 29z 3.92¢ 29z 88t
Afgang i arets lg 0 -9.13( 0 -9.13(
Kursregulerin 0 487 0 0
Kostpris 31. december 201 36.39: 36.09¢ 18.90¢ 18.61"
Nedskrivninge 1. januar 201 -6.78: -15.86¢ -6.78: -15.86¢
Nedskrivninger, atheendede akti 0 9.08: 0 9.08:¢
Nedskrivninger 31. december 201 -6.78: -6.78¢ -6.78: -6.78:
Regnskabsmaessig veerdl. decembe
201¢ 29.60¢ 29.317 12.127 11.83¢
Koncern
31/12 201 31/12 201
t.kr. t.kr.
14. Projekt- og varebeholdningel
Projekt- og varebeholdning 189.18t 262.31-
189.18¢ 262.31«
Indregnede finansieringsomkostninger i koncernen udggar t.kr. 24.100 (2015: t.kr. 34.021).
15. Periodeafgreensningsposte
@vrige forudbetalinge 41F 60:<
41t 602
16. Virksomhedskapital
Aktiekapitalen bestar af 25.000 aktier a kr. 1.000 og multipla heraf. Kapitalen er ikke
klassetl
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Koncern Moderselskab
31/12 201 31/12201 31/12 201 31/12 201
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
17. Reserve for opskrivningel
Reserve for opskrivning 1. janua
201¢ 15.04¢ 0 18.57¢ 0
Arets opskrivnin 12.81¢ 15.04¢ 8.62¢ 18.57¢
27.86" 15.04¢ 27.20: 18.57¢
18. Reserve for nettoopskrivning efte
den indre veerdis metod
Reserve for opskrivning 1. janua
201¢ 0 0 37.19: 0
Resultatand: 0 0 19.96: 19.23:
Valutakursregulering: 0 0 -12¢ 21F
Korrektion som fglge af send
regnskabspraks 0 0 0 21.27¢
Egenkapitalbeveaegelse i dattersels 0 0 4.19: -3.52%
0 0 61.22¢ 37.19°
19. Henseettelser til udskudt ska
Henseettelser til udskudt s 1. janua
201¢ 29.69" 24.74( 0 0
Udskudt skat af arets resu 4.05: 4.957 0 0
33.75( 29.69" 0 0
20. Andre hensatte forpligtelsel

Andre hensatte forpligtelser omfatter rest kommanditistforgdkgt i moderselskabet. | koncer:
er der herudover hensat til lejegaranti, som er stillet i fioidlse med salg af ejendom. | 201!
endvidere hensat til igangveerende retssag, der er afsluP@16. For yderligere beskrivel
henvises til note 25 om eventualforpligtelser.
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21. Geeldsforpligtelsel

Afdrag Restgeel Geeld i alt Geeld i alt
farste ar efter 5 ar 31/12 201! 31/12 201!
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Geeld ti
realkreditinstitutte 1.32¢ 6.80: 12.70: 19.85!
Pante- og geeldsbre 0 0 60.00( 60.00(
Anden geel 0 0 70€ 70¢
1.32¢ 6.80: 73.41 80.55¢
Geeldsforpligtelser - koncerr
Afdrag Restgeel( Geeld i alt Geeld i alt
farste ar efter 5 ar 31/12 201 31/12 201!
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Geeld i
realkreditinstitutte 3.231 127.43! 142.64° 132.19!
Kreditinstitutte! 19.51¢ 44.10¢ 200.22: 114.74(
Pante- og gvric
geeldsbrev 25.00( 0 145.81¢ 402.74
Leasinggeel 744 0 36.79( 37.50(
Lejedeposit 9.86¢ 0 11.92: 1.90¢
58.36( 171.54( 537.39¢ 689.09:

22.  Projektfinansiering

Projektfinansieringen i koncernregnskabet er langfristet fieang, der i 2017 alene forfalde
takt med, at projekter fra projektbeholdningen seelges.

23. Periodeafgraensningsposte

Forudbetalte lejeindteeg 1.37( 1.31¢ 0 0
@vrige modtagne forudbetaling 10C 424 0 0
1.47( 1.74C 0 0
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24.

28.

Pantseetninger og sikkerhedsstillelse
Koncern:

Koncernen har udstedt ejerpantebreve for nom. kr. 399 mio. vedrgrende geetd. é. 330 mio.
med pant i investeringsejendomme, som har en regnskabsmaessigvatdidecember 2016 pa
kr. 612 mio.

Vedrgrende udviklingsprojekter, herunder i Henriksholm A/S, har koncemdstedt

ejerpantebreve for nom. kr. 341 mio. vedrgrende geeld pa nom. kr. 210 mio. med pant

projektetsgrunde og bygninger, som har en regnskabsmaessig veerdidacehber 2016 pa kr.
189 mio.

Koncernen har givet kreditinstitut pant i aktier nom. tSEK 400 og ipgesidsbreve for ansvarlige

l&n i Nordic Light AB pa kr. 15,6 mio. vedrgrende kreditinstituts engagement i Nordic Light AB.

Koncernen er interessent i I/S Naverland 33-34 med en ejerandel%do8theefter henholdsvis
pro rate og solidarisk med de gvrige interessenter for interessentskabets gaeldsforpligtelser.

Koncernen har overfor Investeringsselskabet af 30.4.1992 A/S givet pkiner i Henriksholm
AJS til sikkerhed for enhver tid veerende engagement med langi&agiver har herudover pant
iselskabets Henriksholm-projekt.

Investeringsejendom, hvor den regnskabsmaessige veerdi pr. 31. decembed@ai&r. 55,2
mio., jf. note 9, er finansieret ved finansiel leasing, hvor leasiptiitelsen pr. 31. december2016
udggar kr. 36,8 mio.

Moderselskab:

Moderselskabet har til sikkerhed for realkreditgeeld der pr. 3ndeer 2016 udger kr. 12,7 mio.
stillet sikkerhed i investeringsejendomme med en regnskabgyngessli pr. 31. december 2016
pa kr. 23,1 mio.

Eventualpostel

Eventualforpligtelser

Koncern:

Koncernen har i forbindelse med salget af ejendommen pa Dampfgetdev@014 afgivet en

lejegaranti over for kgber. Selskabet forventer, at lejegarantil medfgre et samlet
likviditetstreek pa kr. 5,4 mio., som er indregnet som en hensat forpligtelse.
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Noter

28.

26.

Eventualpostel (fortsat)
Eventualforpligtelser (fortsat)

Koncernen har eventualforpligtelser, der fglger af almindelid, drdrunder en underleverandar
omhandlende honorar for t.kr. 4.880 ekskl. moms. Leverandgrtvisterne forid@es medfare
omkostninger udover de i regnskabet indregnede belgb.

Koncernen har over for K/S Kongevejen 102-104 afgivet selvskyldnerkaution.

Koncernen har en ikke indregnet restindskudsforpligtelse vedrgrendeskatitanparter pa kr. 2
mio.

Leasingforpligtelser:

Koncernens restforpligtelse pa indgaede leasingaftaler udger krmi®,4 Restlgbetiden pa
kontrakterne er 1-5 ar. Ydelsen for de kommende 12 méaneder udggr kr. 1,3 mio.

Moderselskab:

Moderselskabet har kautioneret for mellemveaerender med finansiering i datterselskaber.

Moderselskabet har en ikke indregnet restindskudsforpligtels@nesdte kommanditanparter pa
kr. 2 mio.

Sambeskatning

Selskabet er administrationsselskab i den nationale samhiegkat) heefter ubegreenset og solida-
risk med de gvrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.

Selskabet haefter ubegraenset og solidarisk med de gvrigeskabee selskaber for eventuelle
forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter.

Heeftelse vedrgrende forpligtelse i forbindelse med kildemkaf udbytte, renter og royalties ud-
gar estimeret maksimalt: t.kr. 0. Eventuelle senere ktiorede af selskabsskatter eller kildeskatter
mv. vil kunne medfgre, at selskabets haeftelse udgar et andet belgb.

Neertstdende parte
Transaktioner

Koncernen afholder omkostninger til personale, som udfgrer projektudyikfiackedsfaring og
salg af grunde og ejendomme i Henriksholm A/S samt admingsiratj regnskab for selskabet.
Herudover afholder moderselskabet omkostninger til personale, projedinglog administration

i World Trade Center DK A/S og World Trade Center P/S.
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Noter

Transaktioner (fortsat)

Alle transaktioner med nzertstdende parter, bortset fra ovenstéandieretaget pa markeds-
maessige Vilkar.

Koncern
201¢ 201t
t.kr. t.kr.
27. Reguleringetr

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlaegsal 30z 321
Veerdiregulering af investeringsejendon -67.30¢ -68.45(
Indteegter af andre kapitalanc -4.607 1.37i
Andre finansielle indtaegt -1.72¢ -2.235
@vrige finansielle omkostning 23.64: 15.22¢
Skat af arets resulf 9.24¢ 5.197
Andre hensatte forpligtels -75C 6.15(
@vrige reguleringe 0 -5C
-41.20: -42.46¢

28. /Endring i driftskapital
AEndring i varebeholdning 72.76: -42.53¢
/Andring i tilgodehavend 2.56: -16.91¢
/Endring i leverandgrgeeld og anden ¢ -20.69¢ 1.53¢
54.62¢ -57.91«
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