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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsespitegning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019
for IHR Holding A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmeessig, og efter vores opfattelse giver koncernregnska-
bet og arsregnskabet et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stil-
ling pr. 31. december 2019, af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og af koncernens penge-

stromme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegearelse for de forhold, som be-
retningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Niva, den 24. juni 2020

Direktion

Ib Henrik Renje

Direktor

Bestyrelse

Steen Raagaard Andersen Ib Henrik Renje Torben Renje

Formand
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Den uafhzengige revisors revisionspitegning

Til kapitalejeren i IHR Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og &rsregnskabet for IHR Holding A/S for regnskabséret 1. januar -
31. december 2019, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopge-
relse og noter for sével koncernen som selskabet samt pengestremsopgerelse for koncernen. Koncern-
regnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2019, af resultatet af koncernens og
selskabets aktiviteter og af koncernens pengestremme for regnskabséret 1. januar - 31. december 2019 i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er neermere beskrevet
1 revisionspétegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”.
Vi er uafthengige af koncernen 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
ovrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisi-
onsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende
billede 1 overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kon-
trol, som ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vasentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens
og selskabets evne til at fortsette driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er rele-
vant; samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fort-
sat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen eller selskabet, indstille driften
eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna hej grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er
uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisions-
pategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti
for, at en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yder-
ligere krav, der er geldende i Danmark, altid vil afdekke vasentlig fejlinformation, nar sddan findes.
Fejlinformationer kan opsta som foelge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vesentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de ekonomiske beslutninger,
som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Den uafhzengige revisors revisionspitegning

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

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer 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 vasentlig fejlinformation forérsaget
af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse
af intern kontrol.

° Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

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

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisi-
onsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe bety-
delig tvivl om koncernens og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er
en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspétegning gere opmerksom pa oplysninger her-
om i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstrekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pd det revisionsbevis, der er opnéet
frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog med-
fore, at koncernen og selskabet ikke leengere kan fortsette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og ars-
regnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler
de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvisende bil-
lede heraf.

. Opnar vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne
eller forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregn-
skabet. Vi er ansvarlige for at lede, fore tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvar-
lige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmessige observationer, herunder eventuelle betydelige

mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Den uafhzengige revisors revisionspitegning

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og &rsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi ud-
trykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelses-
beretningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vesentligt inkonsistent med kon-
cernregnskabet eller arsregnskabet eller vores viden opndaet 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 &rsregnskabsloven.

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

Hillered, den 24. juni 2020

Grant Thornton
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3420 99 36

Claus Koskelin
statsautoriseret revisor
mne30140
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Selskabsoplysninger
Selskabet IHR Holding A/S
Lyngebzkgards Alle 4
2990 Niva
CVR-nr. 21 34 64 38
Stiftet: 1. oktober 1998
Hjemsted: Fredensborg
Regnskabsar: 1. januar - 31. december
Bestyrelse Steen Raagaard Andersen, Formand
Ib Henrik Renje
Torben Ranje
Direktion Ib Henrik Renje, Direktor
Revision Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Nordstensvej 11
3400 Hillered
Dattervirksomheder ASX 1727 A/S, Niva
Hovedbygningen ApS, Niva
Arhults Industri AB, Sverige
RWT ApS, Niva
Nature Rocks ApS, Niva
Kongeegen Holding A/S, Niva
Associeret virksomhed Brdr. Renje Holding A/S, Niva

Auktionshuset A/S, Horsholm

Nordlys Herning ApS (Koncern), Svendborg
I/S Naverland (Koncern), Glostrup

PH11 Drift ApS (Koncern), Slagelse
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Koncernoversigt

Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

IHR Holding &/5

Arhult industri A8
{100%)
Sverige
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(200%)
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{100%)

Kongeegen Holding A/S

(200%)
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(100%)
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(100%)
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{31%])

Kolours Jewlery Aps
(a0%]

Brdr. R@nje Holding A/5
(49,9%])

Hovedbygningen Aps
(100%)

Selskaber uden aktivitat

Kongsegen

Ejendomsinvest Bolig /5 |

{100%}

WTC Hanoi Company Ltd.
(50%)
Hanoi

Kongeegen

Ejendomsinvest A/S ——

(100%)

|

| Datterselskaber |

| Associerede virksomheder |

Kongeegen A/S

{100%)

World Trade Center B/5
[100%)

Nebbegard p/s

‘World Trade Center DK ASS
(100%)

ASS Staktoften 22
{100%)

Sortemaosevej 15 P/S
{100%)

I/S Naverland
(30%)

PH11 Drift Aps
(33%)

xomplementarselskabst
‘World Trade Center DK ApS
{100%)

Komplementarselskabst
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{100%)

xomplementarselskabst
Mebbegird Aps
{100%)

— Henriksholm &/5

] sortemoseve] 15 ApS
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Henriksholm A/s
{100%)

Hovedbygningen

{100%%)

sjzlsp Al 1-7 P/S
{100%)

Nordlys Herning ApS
(36%)

K/S Pakhus 12
(100%)

Komplementarszlskabet

(100%)
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Hovedtal og negletal for koncernen

2019 2018 2017 2016 2015

t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Resultatopgerelse:
Nettoomsetning 45.858 79.539 327.244 209.930 140.583
Bruttoresultat 42.012 58.001 104.245 65.666 56.038
Resultat af ordinar primeer drift 26.738 42.419 87.165 47.156 35.889
Finansielle poster, netto -3.587 -30.374 -32.979 -17.309 -14.504
Arets resultat 19.746 7.201 40.459 20.602 16.188
Balance:
Balancesum 993.629 1.001.531 995.950 1.088.953 1.005.160
Egenkapital 337.341 320.318 305.366 293.985 261.439
Pengestremme:
Driftsaktivitet -11.719 23.240 64.162 10.582  -109.066
Investeringsaktivitet 2.715 -44.079 94.877 -78.160 -15.929
Finansieringsaktivitet 1.525 -12.445  -123.088 67.863 12.115
Pengestreomme i alt -7.479 -33.284 35.951 285  -112.880
Investering 1 materielle anleegsaktiver -1.918 31.247 -54.829 -80.164 -17.724
Medarbejdere:
Gennemsnitligt antal heltidsansatte
medarbejdere 22 23 24 27 26
Nogletal i %:
Bruttomargin 91,6 72,9 31,9 31,3 39,9
Overskudsgrad (EBIT-margin) 58,3 53,3 26,6 22,5 25,5
Likviditetsgrad 129,0 61,8 94,3 128.9 -
Soliditetsgrad 34,0 32,0 30,7 27,0 26,0
Egenkapitalforrentning 6,0 2,3 13,5 7,4 6,6
Beregningen af hoved- og negletal folger Finansforeningens anbefalinger.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Hovedtal og negletal for moderselskabet

2019 2018 2017 2016 2015
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Resultatopgerelse:
Nettoomsatning 56 0 673 1.417 1.418
Bruttoresultat -538 -625 316 503 712
Resultat af ordinar primeer drift -538 -625 316 503 -38
Finansielle poster, netto 20.266 7.856 40.142 20.079 31.249
Arets resultat 19.746 7.201 40.459 20.602 31.211
Balance:
Balancesum 405.848 403.854 407.009 402.648 359.327
Egenkapital 337.341 320.318 305.366 293.985 260.692
Medarbejdere:
Gennemsnitligt antal heltidsansatte
medarbejdere 0 0 0 0 1
Nogletal i %:
Bruttomargin - - 47,0 35,5 50,2
Likviditetsgrad 83,5 105.4 - - -
Soliditetsgrad 83,1 79,3 75,0 73,0 72,6
Egenkapitalforrentning 6,0 2,3 13,5 7,4 12,7
Beregningen af hoved- og negletal falger Finansforeningens anbefalinger.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

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

Selskabets primare hovedaktivitet er at drive investeringsvirksomhed og kapitalforvaltning inden for
ejendomme, venture-investeringer, aktier og obligationer mm. for egne midler samt gennem
datterselskabet Kongeegen Holding A/S og det associerede selskab Brdr. Renje Holding A/S.

Koncernens vasentligste aktiviteter

Koncernens aktivitet bestar 1 projektudvikling samt udlejning og drift af erhvervsejendomme og boliger.
Den aktuelle portefolje af investeringsejendomme er:

Koncernen har pr. 31. december 2019 otte udlejningsejendomme beliggende i henholdsvis Kebenhavn
City, Ballerup, Frederiksberg, Allerad og Vedbak.

World Trade Center Ballerup / World Trade Center DK A/S og World Trade Center P/S
Aktiviteten, der er samlet i selskaberne World Trade Center DK A/S og World Trade Center P/S udvikler
sig fortsat saerdeles positivt. Konceptet og brandet har vist sit verd.

Udlejningen omfatter Office Center (kontorhotel), traditionelle kontorlejemal, Healthcare Center med
behandlingsklinikker samt konferencecenter.

Stort set alle lokaler er fuldt renoveret og ved udgangen af 2019 er udlejningsprocenten pa ca. 95%,
hvilket overstiger forventningerne. WTC Ballerup bidrager derfor med en vesentlig del af den lebende
likviditet til koncernens daglige drift.

WTC Ballerup har udvidelsesplaner, der muligger opferelse af et 15 ectagers tdrn pa 19.416 kvm.
Projektet indeholder bl.a. etablering af hotellejligheder og vil tilfere endnu et produkt til WTC Ballerup.
Hgje bygge-omkostninger har vaeret medvirkende til en forsinkelse af udvidelsen.

Staktoften 22, Vedbaek / A/S Staktoften 22

Ejendommen, der drives gennem selskabet A/S Staktoften 22, udger 9.800 kvim og er gennem de senere
ar blevet istandsat og opgraderet til tidssvarende og funktionel kontor, lager og fitness brug. Ejendommen
er ikke 1 ’high end” klassen, men det er en god investering for koncernen og ejendommen er attraktivt for
lejere, der prioriterer funktionalitet.

Ejendommen har i regnskabet aret faet fornyet en stor del af taget, s& der inden for de seneste to ar nu er
sket en fuld tagrenoveringen.

Ved érets udgang er ca. 78% af ejendommen udlejet, hvilket er positivt, da ejendommen var tom ved
overtagelsen 1 2013.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

Henrikshgj 8 m.fl., Vedbak / Henriksholm A/S

Udlejningsaktiviteterne 1 det tidligere udviklingsomréde, hvor Forsvarskommandoen havde til huse,
drives gennem Henriksholm A/S. Udviklings- og byggeaktiviteterne er afsluttet og selskabets aktivitet
bestar af udlejning og salg af investeringsejendomme.

I regnskabsaret er der solgt en enkelt lejlighed med overtagelse 1 2020 og selskabet ejer nu 14 lejligheder,
der alle er fuldt udlejede.

Melchiorsvej 1, Vedbzek / Hovedbygningen Henriksholm A/S
Udviklingen af den smukke hovedbygning blev tilendebragt ultimo 2017 og ejendommen bestar siledes
af otte eksklusive ejerlejligheder, hvor af de tre er solgt og de resterende fem er fuldt udlejede.

Aktiviteten drives gennem selskabet Hovedbygningen Henriksholm A/S, og der er i regnskabsaret solgt
en enkelt lejlighed.

Sjeelse Alle 1-7, Allered / Sjelso Allé 1-7 P/S
Udviklingen af 31 rekkehuse i forbindelse med ombygningen af Kongeegens tidligere domicil blev
afsluttet i 2018, og ved udgangen af regnskabsaret var 29 af boligerne udlejet.

Udlejningsaktiviteten drives gennem Sjlsg Allé 1-7 P/S.

Neorre Segade 7, Kobenhavn K

Der er gennem en lang &rrekke arbejdet pa at opnd tilladelse til at udstykke den fredede ejendom i
ejerlejligheder. Der er 1 regnskabsaret modtaget krav til byggearbejder i forbindelse med
ejerlejlighedsopdeling fra Slots- og Kulturstyrelsen. Det er forventningen, at udstykningen vil kunne
finde sted i lgbet af 2020. Ejendommens 1.500 kvm indeholder fem store herskabslejligheder, der alle er
istandsat 1 hej kvalitet og med respekt for bevarelse af de historiske vardier.

Ejendommen er fuldt udlejet og udlejningsaktiviteten drives i Kongeegen A/S.

Ny Alleredgaird, Sortemosevej 15, Allerad

Ejendommen er udlejet pa en lang lejekontrakt til Allered Privatskole, der siden skolens etablering i 2016
har beboet ejendommen.

Ejendommen blev ombygget og indrettet til skolebrug gennem et fantastisk samarbejde mellem skolens
ledelse og Kongeegen. Skolen har stor succes og den maksimale kapacitet pa 465 elever blev naet i 2018,
hvor der blev gennemfort en ombygning med tre nye klasseverelser.

Udlejningsaktiviteten sker gennem selskabet Sortemoseve;j 15 P/S.

Finsensvej 6, Frederiksberg
Ejendommen er fortsat udlejet til forlaget Benjamin og samarbejdet er upaklageligt.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

Ejendommen ligger i et omrade, der er udlagt til boligformal og den kan vare szrdeles attraktiv til
indretning af egte New York‘er lejligheder eller studenterboliger den dag ejendommen eventuelt matte
blive ledig.

Ejendommen er fuldt udlejet og udlejningsaktiviteten drives i Kongeegen A/S.
Den aktuelle portefolje af udviklingsejendomme er:

Nebbegards Allé, Hersholm

1 2017 erhvervede koncernen den tidligere hgj- og efterskole Nebbegard, der er beliggende naturskent
mellem Isteradvejen og Ravnsnasvej ved Sjelse. I mere end syv ar har bygningerne staet tomme efter
Isteredskolens konkurs i 2011. Nebbegard rummer i alt 8 bygninger pa godt 5.000 m2 beliggende pa et
45 hektar stort grundareal.

Planen er at renovere og istandsette bygningerne og indrette ca. 40 ejerboliger med store fellesarealer.
Udviklingsaktiviteten sker gennem Nebbegard P/S.

De vzesentligste skonomiske pavirkninger for koncernen er:

Der er foretaget vaerdiregulering af ejendomme 1 regnskabsaret 2019 med kr. 12 mio. Der er tidligere ar
indhentet professionelle eksterne vurderinger, som ligger til grund for verdiregulering af de fleste
ejendomme, der endvidere er veerdireguleret pa baggrund af DCF-modeller.

Kongeegen-koncernen har indgéet administrationsaftale med koncernens ultimative ejere om
administration af ejernes personlige ejendomsportefoljer. Disse portefoljer omfatter traditionelle
erhvervs- og kontorejendomme. Portefaljernes bogforte veerdi udger ca. kr. 232 mio. og omfatter ca.
26.300 kvm.

Investering i Nordlys AB

Kongeegen-koncernen ejer direkte og indirekte 27% af det svenske ejendomsinvesteringsselskab Nordlys
AB. Nordlys AB ejer en hotelejendom i Finland. Hotellet er ca. 60% belant og generer positive
pengestromme, der bade kan servicere gald og udbetale udbytte. Den samlede bogferte veerdi af
ejerandelen 1 Nordlys AB og nettoudlén udger kr. 26,9 mio.

Finansielle risici

Markedet for keb og salg af ejendomme forventes fortsat at veere positivt. Finansieringskilderne stiller
fortsat store krav til egenfinansiering og i serdeleshed i forbindelse med udviklingsprojekter. Likviditet
er en vaesentlig faktor og et fokuspunkt.

Koncernen har geld til kreditinstitutter og realkreditinstitutter pa kr. 269 mio. pr. 31. december 2019
samt udstedt pantebreve pé kr. 273 mio.
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Ledelsesberetning

Rentefelsomhed
Veardiansattelsen af koncernens ejendomsportefolje vil vare péavirket af renteudviklingen. Koncernen
har 1 et mindre omfang optaget fastforrentede, l&engere labende prioritetslén i koncernens ejendomme.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold
Arets resultat efter skat udger kr. 19,8 mio. mod kr. 7,2 mio. sidste &r, hvilket ledelsen vurderer som
tilfredsstillende. Egenkapitalen udger ved arets udgang kr. 337,3 mio.

Begivenheder efter regnskabsirets udleb
Der er ikke indtruffet vasentlige begivenheder i 2020, som har indflydelse pa arsrapporten for 2019,
udover den mulige pévirkning som felge af coronavirus.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for IHR Holding A/S er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser
for en mellemstor klasse C-virksomhed.

Arsrapporten er aflagt efter ssmme regnskabspraksis som sidste &r og aflaegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vardiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af @ndrede
regnskabsmaessige skeon af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde koncer-
nen, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fragé kon-
cernen, og forpligtelsens verdi kan méles palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfelgende males aktiver og forplig-
telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af even-
tuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og no-
minelt belgb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens lgbetid.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten aflaegges, og som vedrerer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pé betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en fi-
nansiel post.

Tilgodehavender, geld og andre monetare poster i fremmed valuta, omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pé tidspunktet for tilgodehavendets eller galdsfor-
pligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgerelsen under finansielle
indtegter og omkostninger.

Anlzgsaktiver og andre ikke-monetere aktiver, der er kebt i fremmed valuta og som ikke anses for at vee-
re investeringsaktiver males til kursen pa transaktionsdagen.
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Anvendt regnskabspraksis

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden IHR Holding A/S samt tilknyttede virksomheder, hvori
IHR Holding A/S direkte eller indirekte besidder mere end 50 % af stemmerettighederne eller pa anden
méde har bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20 % og 50 % af
stemmerettighederne og udever betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede
virksomheder, jf. koncernoversigten.

Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtagter og omkostninger, aktiebesiddel-
ser, interne mellemverender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transak-
tioner mellem de konsoliderede virksomheder.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af de tilknyttede virk-
somheders handelsverdi af nettoaktiver og forpligtelser pa anskaffelsestidspunktet.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra anskaffelsestidspunktet.
Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopgerelse frem til afstaelses-
tidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede virksomheder.

Ved keb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkebte virksomheders
identificerede aktiver og forpligtelser males til dagsverdi pa erhvervelsestidspunktet. Omkostninger til
omstruktureringer, som er indregnet i den overtagne virksomhed inden overtagelsesdagen og som ikke er
aftalt som led i virksomhedsovertagelsen, indgar i overtagelsesbalancen og dermed fastleeggelse af good-
will. Omstruktureringer, der besluttes af den overtagne virksomhed, indregnes i resultatopgerelsen. Der
tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostpris og dagsverdi af overtagne identificerbare aktiver og
forpligtelser, inklusiv hensatte forpligtelser til omstrukturering, indregnes under immaterielle anlaegsakti-
ver og afskrives systematisk over resultatopgerelsen efter en individuel vurdering af den ekonomiske
brugstid. Negative forskelsbeleb (negativ goodwill) indregnes som en indtegt i resultatopgerelsen pa
overtagelsestidspunktet, nar de almindelige betingelser for indregning af en indtagt er til stede.

Goodwill og negativ goodwill fra erhvervede virksomheder kan reguleres indtil 12 méneder efter overta-
gelsen.

Fortjeneste eller tab ved afthendelse eller afvikling af tilknyttede virksomheder og associerede virksom-
heder opgares som forskellen mellem salgsprisen eller afviklingssummen og den regnskabsmassige ver-
di af nettoaktiver pé salgstidspunktet inklusiv ikke afskrevet goodwill og forventede omkostninger til salg
eller afvikling.
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Anvendt regnskabspraksis

Ved virksomhedssammenslutninger som keb og salg af kapitalandele, fusioner, spaltninger, tilfersel af
aktiver og akticombytninger mv. ved deltagelse af virksomheder under modervirksomhedens kontrol an-
vendes book value-metoden, hvor sammenlegningen anses som gennemfort pa erhvervelsestidspunktet
uden tilpasning af sammenligningstal. Forskelle mellem det aftalte vederlag og den erhvervede virksom-
heds regnskabsmeessige vardi indregnes pé egenkapitalen.

Resultatopgerelsen

Nettoomsatning

Koncernens omsetning bestar af arets lejeindteegter fra investeringsejendomme samt salg af ejendoms-
projekter.

Omsatning fra salg af ejendomsprojekter

Nettoomsetning indregnes i resultatopgerelsen, sdfremt levering og risikoovergang til keber har fundet
sted inden arets udgang, og safremt indteegten kan opgeres palideligt og forventes modtaget.

Nettoomsetningen males til dagsverdien af det aftalte vederlag ekskl. moms og afgifter opkraevet pa
vegne af tredjepart. Alle former for afgivne rabatter indregnes i nettoomsatningen.

Lejeindtaegter vedrerende investeringsejendomme
Lejeindtegter indeholder indtegter ved udlejning af ejendomme samt opkraevede fellesomkostninger og
indregnes i resultatopgerelsen i den periode, som lejen vedrerer. Indtegter vedrerende varmeregnskabet
indregnes i balancen som mellemvarender med lejere.

Direkte omkostninger

Direkte omkostninger indeholder direkte omkostninger, der atholdes for at opna érets nettoomsatning og
bestar af direkte omkostninger til udlejningsaktiviteten og omkostninger til salg af ejendomsprojekter.

Direkte omkostninger vedrorende udlejningsaktivitet

Omkostninger vedrerende investeringsejendomme indeholder omkostninger vedrerende drift af
ejendomme, reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, skatter, afgifter og andre omkostninger.
Omkostninger vedrarende varmeregnskabet indregnes i balancen som mellemvarende med lejere.

Direkte omkostninger vedrerende salg af ejendomsprojekter
Herudover indgér der direkte omkostninger vedrerende ejendomsprojekter, herunder eventuelle
nedskrivninger af igangverende og fardige projekter samt omkostningsfersel af projektudviklings
omkostninger i det omfang, projekterne ikke forventes realiseret.

Andre driftsindtaegter og driftsomkostninger
Andre driftsindtegter og driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundar karakter i forhold
til virksomhedens hovedaktiviteter.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der afholdes til ledelse og administration af
koncernen bortset fra personaleomkostninger, herunder omkostninger til lokaler, operationelle
leasingomkostninger, administrative og ledelsesmassige opgaver samt kontorholdsomkostninger.

Verdiregulering af investeringsejendomme

Verdiregulering af investeringsejendomme indeholder verdireguleringer af ejendomme til dagsverdi
samt gevinst/tab ved afhendelse af ejendomme.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostnin-
ger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere. 1 personaleomkostninger er fratrukket modtagne
godtgarelser fra offentlige myndigheder.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger samt fortjeneste og tab ved salg af
immaterielle og materielle anleegsaktiver.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og
kurstab vedrerende finansielle aktiver og forpligtelser, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser
samt tilleeg og godtgerelser under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger ind-
regnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrarer regnskabsaret.

Indtegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

I moderselskabets resultatopgerelse indregnes den forholdsmeessige andel af de enkelte tilknyttede virk-
somheders resultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pé
goodwill og tilleeg af negativ goodwill..

I bade koncernens og moderselskabets resultatopgerelser indregnes den forholdsmassige andel af de as-
socierede virksomheders resultat efter skat efter eliminering af forholdsmeessig andel af intern avance el-
ler tab og fradrag af afskrivning pa goodwill og tilleeg af negativ goodwill.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle selskabsskat og @ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
fores til posteringer direkte i egenkapitalen.

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning med tilknyttede virksomheder.
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Anvendt regnskabspraksis

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskat-
tede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomhe-
der med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette
underskud (fuld fordeling).

Balancen

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

afskrives lineart over den resterende patent- eller aftaleperiode eller brugstiden, hvis denne er kortere.
Afskrivningsperioden udger 10 ar.

Afskrivninger indregnes i resultatopgerelsen under regnskabsposten "Af- og nedskrivninger af
anlegsaktiver".

Fortjeneste og tab ved salg af rettigheder opgeres som forskellen mellem salgsprisen med fradrag af
salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i
resultatopgerelsen under af- og nedskrivninger.

Andre anlag, driftsmateriel og inventar

Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger.
Der afskrives ikke pé kunst.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restveaerdi efter afsluttet brugstid.
Afskrivningsperioden og restvardien fastseattes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Oversti-

ger restvaerdien aktivets regnskabsmaessige vaerdi, opherer afskrivningen.

Ved @&ndring i afskrivningsperioden eller restvaerdien indregnes virkningen for afskrivninger fremadrettet
som en @&ndring i regnskabsmassigt sken.

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

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

Der foretages linezre afskrivninger baseret pd folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Brugstid
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 3-5ar
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Smaaktiver med en forventet levetid under 1 ar indregnes i anskaffelsesaret som omkostninger i resultat-
opgerelsen.

Fortjeneste eller tab ved athaendelse af materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pé salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindtegter eller andre driftsomkostninger.

Investeringsejendomme

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

Investeringsejendomme méles ved forste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kebspris og
eventuelle direkte tilknyttede omkostninger.

Investeringsejendomme males efterfelgende ejendom for ejendom til en skennet dagsveerdi. Ejendomme-
ne verdiansettes ud fra en afkastbaseret cash flow-model, baseret pa forventede fremtidige nettopenge-
stromme for en 10-arig periode. Afkastkravet er fastsat af en ekstern valuar. Dagsvaerdimélingen foreta-
ges pd baggrund af estimerede lejeindtegter og forventede driftsomkostninger inkl. planlagt vedligehol-
delse. Den anvendte vaerdiansettelsesmodel er uendret i forhold til sidste regnskabsér.

Omkostninger, der tilferer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til anskaf-
felsestidspunktet og som derved forbedrer ejendommens fremtidige afkast, tillegges kostprisen som en
forbedring. Omkostninger, der ikke tilferer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber, ind-
regnes i resultatopgerelsen under “omkostninger vedrerende investeringsejendomme”.

Ved erhvervelse af investeringsejendomme foretages der vurdering af, hvorvidt erhvervelsen er
overtagelse af en virksomhed, der behandles som en virksomhedssammenslutning, eller anskaffelse af ét
eller flere aktiver. Betragtes erhvervelsen som anskaffelse af ét eller flere aktiver, indregnes der ikke
udskudt skat af midlertidige forskelle mellem den regnskabsmeessige og den skattemaessige verdi pa
anskaffelsestidspunktet.

Investeringsejendomme har som gvrige materielle anleegsaktiver, bortset fra grunde, en begraenset leve-
tid. Den vardiforringelse, der finder sted, efterhdnden som en investeringsejendom foraldes, afspejles i
investeringsejendommens lebende méling til dagsvaerdi. Der foretages derfor ikke systematiske afskriv-
ninger over investeringsejendommens brugstid.

Verdireguleringer indregnes i resultatopgerelsen under posten “vardireguleringer af ejendomme”.

Leasingkontrakter

Leasingkontrakter vedrerende materielle anlaegsaktiver, hvor koncernen har alle vasentlige risici og for-
dele forbundet med ejendomsretten (finansiel leasing), méles ved forste indregning i balancen til laveste
veerdi af dagsveerdi og nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser. Ved beregning af nutidsverdien an-
vendes leasingaftalens interne rentefod eller alternativt virksomhedens ldnerente som diskonteringsfak-
tor. Finansielt leasede aktiver behandles herefter som evrige tilsvarende materielle anleegsaktiver.
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Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en geldsforpligtelse, og leasingydel-
sens rentedel indregnes over kontraktens lgbetid i resultatopgerelsen.

Alle ogvrige leasingkontrakter behandles som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel
leasing og evrige lejeaftaler indregnes i resultatopgerelsen over kontraktens lgbetid. Koncernens samlede
forpligtelse vedrerende operationelle leasingaftaler og lejeaftaler oplyses under eventualposter.

Nedskrivning pa anlaegsaktiver

Den regnskabsmassige verdi af savel immaterielle som materielle anlegsaktiver samt kapitalandele i
dattervirksomheder og associerede virksomheder vurderes érligt for indikationer pa verdiforringelse, ud
over det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pd veardiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvardien, sdfremt denne er lave-
re end den regnskabsmaessige vardi.

Som genindvindingsvaerdi anvendes den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalverdi. Kapitalverdien
opgeres som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestromme fra anvendelsen af aktivet eller aktiv-
gruppen.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbagefores, nar betingelsen for nedskrivningen ikke leengere bestér.
Nedskrivninger pa goodwill tilbageferes ikke.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder indregnes i balancen til den for-
holdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabsmassige indre vaerdi. Denne opgeres efter modersel-
skabets regnskabspraksis med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med
tilleg eller fradrag af resterende vardi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmeto-
den.

Tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmeessig indre vaerdi ind-
regnes uden verdi, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med moderselska-
bets andel af den negative indre vardi i det omfang, tilgodehavendet vurderes som uerholdeligt. Safremt
den regnskabsmessige negative indre veardi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende belab
under hensatte forpligtelser i det omfang, moderselskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at dek-
ke disse virksomheders underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder overfares un-
der egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode i det omfang, den regn-
skabsmaessige veerdi overstiger kostprisen. Udbytter fra tilknyttede virksomheder, der forventes vedtaget
inden godkendelsen af naervarende arsrapport, bindes ikke pa opskrivningsreserven. Reserven reguleres
med andre egenkapitalbevagelser i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder.
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Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i &rsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte
eller afviklede virksomheder indregnes frem til afstaelsestidspunktet.

Fortjeneste eller tab ved athandelse af tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder opgeres
som forskellen mellem afstaelsessummen og den regnskabsmessige veerdi af nettoaktiver pa salgstids-
punktet inklusive resterende koncerngoodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling. For-
tjeneste og tab indregnes i resultatopgerelsen under finansielle poster.

Ved keb af nye tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden,
hvorefter de nytilkebte virksomheders aktiver og forpligtelser méles til dagsveerdi pa erhvervelsestids-
punktet. Der indregnes en hensat forpligtelse til dekning af omkostninger ved besluttede omstrukturerin-
ger i de erhvervede virksomheder 1 forbindelse med kebet. Der tages hensyn til skatteeffekten af de fore-
tagne omvurderinger.

Andre verdipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under anlaegsaktiver, omfatter bersnoterede obligationer
og aktier, der méles til dagsvaerdi pé balancedagen. Barsnoterede vaerdipapirer méles til berskurs.

Andre vaerdipapirer, som ikke er barsnoterede, méles til dagsverdi. Verdiansattelsen foretages ud fra en
afkastbaseret cash flow-model baseret pa forventede fremtidige nettopengestremme for en 5-arig periode
samt en terminalperiode. Dagsveardien er endvidere korrigeret for netto-rentebarende gaeld.

Deposita

Deposita males til amortiseret kostpris og udgeres af huslejedeposita mv.

Projekt- og varebeholdninger

Projektbeholdninger omfatter grunde og projekter til videresalg for egen regning samt igangvarende
solgte byggeprojekter, som forst kan indregnes i omsatningen pa afleveringstidspunktet.

Grunde og projekter males til anskaffelsessummen (kostprisen) med tilleg af omkostninger, som
vurderes at tilfere grunden en generel vardiforegelse, som grundlag for et kommende projekEjendomme
til videresalg samt igangvarende byggeprojekter males til kostprisen med tilleeg amedgaede projekt- og
byggeomkostninger, herunder finansieringsomkostninger og indirekte henferbaromkostninger frem til
byggeprojektets afslutning. Safremt den forventede salgspris med fradrag asalgsomkostninger
(nettorealisationsverdien) skennes lavere end den regnskabsmessige veaerdi, foretagenedskrivning til
denne lavere veerdi.

Projekt- og varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden. Er nettorealisationsveerdien af
varebeholdninger lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere verdi.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Kostpris for fremstillede feerdigvarer og varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer, hjelpema-
terialer, direkte lon og indirekte produktionsomkostninger. Indirekte produktionsomkostninger indehol-
der indirekte materialer og len samt vedligeholdelse af og afskrivning p& maskiner, fabriksbygninger og
udstyr, der benyttes 1 produktionsprocessen, samt omkostninger til fabriksadministration og fabriksledel-
se. Laneomkostninger indregnes ikke i kostprisen.

Nettorealisationsvardien for varebeholdninger opgeres som salgssum med fradrag af sével ferdiggerel-
sesomkostninger som omkostninger, der atholdes for at effektuere salget. Nettorealisationsvardien fast-
settes under hensyntagen til omsattelighed, kurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel verdi. Der ned-
skrives til nettorealisationsvardien med henblik pa at imedegé forventede tab.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter atholdte omkostninger vedrerende
efterfolgende regnskabsar.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Egenkapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i dat-
ter- og associerede virksomheder i forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eller a&ndring i regnskabsmaessige
skon.

Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en serskilt post under egenkapitalen. Foreslaet udbyt-
te indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinare generalforsamling (dekla-
rationstidspunktet).

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i1 balancen med det belab, der kan beregnes pa
grundlag af arets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere &rs skattepligtige ind-
komster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser praesenteres modregnet i
det omfang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Efter sambeskatningsreglerne hafter IHR Holding A/S som administrationsselskab solidarisk og ube
grenset over for skattemyndighederne for selskabsskatter og kildeskatter pa renter, royalties og udbytter
opstaet inden for sambeskatningskredsen.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig verdi af
aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling
af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremforselsberettiget skattemeessigt underskud, males
til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtje-
ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventu-
elle udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsverdi.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vaere geldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat.

Andre hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser, tab pa igangvarende ar-
bejder, omstruktureringer med videre. Hensatte forpligtelser indregnes, nar koncernen som felge af en
tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at indfrielse af forplig-
telsen vil medfere et forbrug af koncernens skonomiske ressourcer.

Hensatte forpligtelser males til nettorealisationsverdi eller til dagsvaerdi, hvor opfyldelse af forpligtelsen
forventes at ligge langt ude i fremtiden.

Gealdsforpligtelser

Finansielle galdsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af af-
holdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder indregnes de finansielle forpligtelser til amorti-
seret kostpris svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at for-
skellen mellem provenuet og den nominelle verdi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

Geld til realkreditinstitut og kreditinstitutter er sadledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan
svarer til lanets restgeeld. For obligationslén svarer amortiseret kostpris til en restgald beregnet som la-
nets underliggende kontantverdi pa laneoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foreta-

get afskrivning af lanets kursregulering pé optagelsestidspunktet.

I finansielle forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingforpligtelse pa finansielle leasing-
kontrakter.

Andre geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket s&edvanligvis svarer til nominel veardi.

Gealdsforpligtelser vedrerende investeringsejendomme maéles til amortiseret kostpris.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Periodeafgraensningsposter

Under periodeafgraensningsposter indregnes modtagne betalinger vedrerende indtaegter i de efterfolgende
ar.

Pengestromsopgorelse

Pengestromsopgerelsen viser selskabets pengestramme for aret fordelt pa driftsaktivitet, investeringsakti-
vitet og finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt likvider ved &rets begyndelse og
afslutning.

Likviditetsvirkningen af keb og salg af virksomheder vises separat under pengestremme fra investerings-
aktivitet. I pengestramsopgerelsen indregnes pengestremme vedrerende kebte virksomheder fra anskaf-
felsestidspunktet, og pengestremme vedrerende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestremme fra driftsaktivitet

Pengestromme fra driftsaktivitet opgeres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter, &n-
dring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestremme fra investeringsaktivitet

Pengestremme fra investeringsaktivitet omfatter betaling 1 forbindelse med keb og salg af virksomheder
og aktiviteter samt kab og salg af immaterielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

Pengestramme fra finansieringsaktivitet omfatter eendringer i sterrelse eller sammensatning af selskabs-
kapital og omkostninger forbundet hermed. Herudover omfatter pengestremmene optagelse af 14n, afdrag
pa rentebaerende gald og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger samt kortfristede vaerdipapirer med en lgbetid under 3 méaneder,
der uden hindring kan omszttes til likvide beholdninger, og som kun er forbundet med ubetydelig risiko
for veerdieendringer.
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Nettoomsetning 45.858 79.539 56 0
Andre driftsindtegter 851 626 0 0
Direkte omkostninger -9.235 -51.353 -385 -510
Andre eksterne omkostninger -9.296 -15.747 -209 -115
Verdiregulering af
investeringsejendomme 13.834 44.936 0 0
Bruttoresultat 42.012 58.001 -538 -625
2 Personaleomkostninger -14.546 -14.936 0 0
Af- og nedskrivninger af materielle og
immaterielle anlaegsaktiver =728 -646 0 0
Driftsresultat 26.738 42.419 -538 -625
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede
virksomheder 0 0 4.635 9.226
Indtaegter af kapitalandele i associerede
virksomheder 15.790 368 15.169 0
Andre finansielle indtegter fra tilknyttede
virksomheder 0 0 551 491
Andre finansielle indtaegter 2.481 2.154 2.096 2.017
Nedskrivning af finansielle aktiver 0 -484 0 -484
3 @vrige finansielle omkostninger -21.858 -32.412 -2.185 -3.394
Resultat for skat 23.151 12.045 19.728 7.231
Skat af arets resultat -3.405 -4.844 18 -30
4 Arets resultat 19.746 7.201 19.746 7.201
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Note

10
11

12
13

14

15

Aktiver

Anlaegsaktiver

Erhvervede rettigheder

Immaterielle anlaegsaktiver i alt

Kunst
Andre anleg, driftsmateriel og inventar
Investeringsejendomme

Materielle anlaegsaktiver i alt

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder

Tilgodehavender hos associerede
virksomheder

Andre verdipapirer og kapitalandele
Andre tilgodehavender

Finansielle anleegsaktiver i alt

Anlaegsaktiver i alt
Omsatningsaktiver

Projekt- og varebeholdninger
Handelsvarer

Varebeholdninger i alt

Tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser

Tilgodehavender hos tilknyttede virk.
Tilgodehavender hos associerede virk.
Tilgodehavende skat hos tilknyttede virk.
Andre tilgodehavender
Periodeafgransningsposter

Tilgodehavender i alt
Likvide beholdninger

Omsztningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
509 622 0
509 622 0
14.036 14.036 13.745 13.745
3.249 3.796 0 0
761.327 747.085 23.125 23.125
778.612 764.917 36.870 36.870

0 0
85.171 102.889
1.500 0
12.158 10.350
17.363 19.168

251.251 230.255

48.784 69.024
0 0
5.301 3.493
13.087 12.769

116.192 132.407

318.423 315.541

895.313 897.946

355.293 352.411

23.737 24.289 0 0
639 1.022 484 484
24.376 25.311 484 484
1.287 520 0 0
0 0 398 9.844
11.372 2.159 11.372 2.159
0 0 1.296 1.296
44.697 51.506 36.964 35.164
698 727 0 0
58.054 54.912 50.030 48.463
15.886 23.362 41 2.496
98.316 103.585 50.555 51.443

993.629  1.001.531

405.848 403.854
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Passiver
Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
Note tkr. t.kr. t.kr. tkr.
Egenkapital
16 Virksomhedskapital 25.000 25.000 25.000 25.000
17 Reserve for opskrivninger 17.105 10.815 0 10.214
18 Reserve for nettoopskrivning efter den
indre veerdis metode 0 0 105.695 84.823
Overfort resultat 285.236 284.503 196.646 200.281
Foreslaet udbytte for regnskabséaret 10.000 0 10.000 0
Egenkapital i alt 337.341 320.318 337.341 320.318
Hensatte forpligtelser
19 Hensettelser til udskudt skat 56.300 51.702 0 0
20 Andre hensatte forpligtelser 900 1.805 0 0
Hensatte forpligtelser i alt 57.200 53.507
Gealdsforpligtelser
Geeld til realkreditinstitutter 123.300 104.977 7.963 10.213
Pante- og geeldsbreve 260.360 198.792 0 24.502
Geeld til kreditinstitutter 136.728 146.483 0 0
Deposita 2.118 0 0 0
Anden gaeld 376 9.900 8 0
21 Langfristede geldsforpligtelser i alt 522.882 460.152 7.971 34.715
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Passiver
Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
Note tkr. t.kr. t.kr. tkr.
21 Kortfristet del af langfristet geeld 25.829 110.933 46.923 36.114
Geeld til kreditinstitutter 710 3 0 0
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 1.576 5.863 0 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 10.425 7.423
Geld til associerede virksomheder 12.421 9.709 0 0
Geld til selskabsdeltagere og ledelse 0 0 1.292 1.139
Selskabsskat 1.741 1.741 1.741 1.741
Anden gaeld 32.008 37.661 155 2.404
22 Periodeafgrensningsposter 1.921 1.644 0 0
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 76.206 167.554 60.536 48.821
Gealdsforpligtelser i alt 599.088 627.706 68.507 83.536
Passiver i alt 993.629  1.001.531 405.848 403.854
1 Likviditetsberedskab
23 Pantszetninger og sikkerhedsstillelser
24 Eventualposter
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Egenkapitalopgerelse for koncernen

Virksomheds- Reserve for op-

Reserve for
nettoopskriv-
ning efter den
indre veerdis

Overfort resul-

Foresliet ud-
bytte for regn-

Kapital skrivninger metode tat skabsaret I alt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital 1. januar 2018 25.000 2.661 0 277.705 0 305.366
Resultatandel 0 0 0 7.201 0 7.201
Arets opskrivning 0 8.154 0 0 0 8.154
Kursregulering 0 0 0 -403 0 -403
Egenkapital 1. januar 2019 25.000 10.815 0 284.503 0 320.318
Resultatandel 0 0 0 9.746 10.000 19.746
Arets opskrivning 0 6.290 0 0 0 6.290
Kursregulering 0 0 0 -142 0 -142
Koncerntilskud datterselskab 0 0 0 -8.871 0 -8.871
25.000 17.105 0 285.236 10.000 337.341

Egenkapitalopgerelse for moderselskabet

Reserve for
nettoopskriv-
ning efter den Foresliet ud-
Virksomheds- Reserve for op- indre vaerdis Overfort resul- bytte for regn-
kapital skrivninger metode tat skabsaret I alt
t.kr. t.kr. tkr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital 1. januar 2018 25.000 2.060 79.706 198.600 0 305.366
Resultatandel 0 0 5.520 1.681 0 7.201
Valutakursreguleringer 0 0 -403 0 0 -403
Arets opskrivning 0 8.154 0 0 0 8.154
Egenkapital 1. januar 2019 25.000 10.214 84.823 200.281 0 320.318
Resultatandel 0 0 4.510 5.236 10.000 19.746
Valutakursreguleringer 0 0 -142 0 0 -142
Arets opskrivning 0 -10.214 0 0 0 -10.214
Egenkapitalbevagelse i
datterselskab 0 0 16.504 0 0 16.504
Koncerntilskud datterselskab 0 0 0 -8.871 0 -8.871
25.000 0 105.695 196.646 10.000 337.341
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Pengestromsopgerelse 1. januar - 31. december

Note

25
26

Arets resultat
Reguleringer
Zndring i driftskapital

Pengestroamme fra drift for finansielle poster

Renteindbetalinger og lignende
Renteudbetalinger og lignende

Pengestrom fra ordinaer drift

Pengestremme fra driftsaktivitet

Kb af materielle anlaegsaktiver
Keb af finansielle anlaegsaktiver
Investering i andre kapitalandele

Pengestremme fra investeringsaktivitet

Zndring af geld til kredit-, leasing og realkreditinstitutter
Andring af geldsbreve

Zndring i kortfristet del af langfristet geeld

Andring 1 mellemregning med associerede selskaber

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

Andring i likvider

Likvider 1. januar 2019
Likvider 31. december 2019

Likvider
Likvide beholdninger
Likvider 31. december 2019

Koncern
2019 2018
t.kr. t.kr.
19.746 7.201
-7.546 15.090
-4.729 31.630
7.471 53.921
2478 2.200
-21.668 -32.881
-11.719 23.240
-11.719 23.240
6.223 -42.443
-1.700 0
-1.808 -1.636
2.715 -44.079
9.275 -60.608
61.568 -14.004
-85.105 49.268
15.787 12.899
1.525 -12.445
-7.479 -33.284
23.365 56.648
15.886 23.364
15.886 23.364
15.886 23.364
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Noter

1. Likviditetsberedskab

Koncernens likviditetsberedskab de kommende 12 méneder er baseret pa et likviditetsbehov pa kr.

27 mio. til koncernens drift inkl. finansieringsomkostninger og kontraherede investeringer i

projekter samt herudover kr. 10 mio. til indfrielse af kortfristet geeld.

Koncernens frie likviditet udgjorde primo 2020 kr.

15,8 mio. Koncernen har modtaget

udbytteudlodninger med et likviditetsbidrag pa kr. 7,7 mio. herudover forventes tilfgjet likviditet i

storrelsesordenen kr. 30-40 mio. ved salg af investeringer.

Ledelsen forventer at realisere de planlagte tiltag, séledes at den nedvendige likviditet er

tilgeengelig 1 2020.

Koncern

2019 2018
t.kr. t.kr.

2.  Personaleomkostninger
Lonninger og gager 14.109 14.936
Pensioner 47 0
Andre omkostninger til social sikring 390 0
14.546 14.936
Direktion og bestyrelse 4.619 4.290
Gennemsnitligt antal beskeftigede medarbejdere 22 23

Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
3.  Ovrige finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger,
tilknyttede virksomheder 0 0 395 390
Andre finansielle omkostninger 21.858 32.412 1.790 3.004
21.858 32.412 2.185 3.394
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

Moderselskab
2019 2018
t.kr. t.kr.
Forslag til resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis metode 4.510 5.520
Udbytte for regnskabséret 10.000 0
Overfores til overfort resultat 5.236 1.681
Disponeret i alt 19.746 7.201
Koncern
31/12 2019 31/12 2018
t.kr. t.kr.
Erhvervede rettigheder
Kostpris 1. januar 2019 1.131 1.131
Kostpris 31. december 2019 1.131 1.131
Af- og nedskrivninger 1. januar 2019 -509 -396
Arets af-/nedskrivninger -113 -113
Af- og nedskrivninger 31. december 2019 -622 -509
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2019 509 622
Koncern Moderselskab
31/12 2019 31/12 2018 31/12 2019 31/12 2018
tkr. tkr. t.kr. t.kr.
Kunst
Kostpris 1. januar 2019 14.036 14.036 13.745 13.745
Kostpris 31. december 2019 14.036 14.036 13.745 13.745
Regnskabsmaessig verdi 31.
december 2019 14.036 14.036 13.745 13.745
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Noter

Koncern
31/12 2019 31/12 2018
t.kr. t.kr.
Andre anlag, driftsmateriel og inventar
Kostpris 1. januar 2019 10.925 9.833
Omregning til valutakurs 31. december 2019 -47 -117
Tilgang i érets lab 422 1.209
Afgang i arets lob -418 0
Overforsler -359 0
Kostpris 31. december 2019 10.523 10.925
Af- og nedskrivninger 1. januar 2019 -7.129 -6.667
Omregning til valutakurs 31. december 2019 19 47
Af- og nedskrivning af tilgang vedrerende
virksomhedsoverdragelse -582 -509
Af-/nedskrivninger, atheendede aktiver 418 0
Af- og nedskrivninger 31. december 2019 -7.274 -7.129
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2019 3.249 3.796
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

Koncern Moderselskab
31/12 2019 31/12 2018 31/12 2019 31/12 2018
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Investeringsejendomme
Kostpris 1. januar 2019 437.499 374.641 23.125 23.125
Omregning til valutakurs 31.
december 2019 -80 -200 0 0
Tilgang i érets lab 2.183 73.045 0 0
Afgang i arets lob -4.105 -9.987 0 0
Overforsler -4.404 0 0 0
Kostpris 31. december 2019 431.093 437.499 23.125 23.125
Regulering til dagsveerdi 1. januar
2019 309.586 267.797 0 0
Omregning til valutakurs 31.
december 2019 -295 -597 0 0
Arets regulering til dagsvardi 20.943 43.580 0 0
Regulering til dagsvaerdi,
athaendede aktiver 0 -1.194 0 0
Regulering til dagsveerdi 31.
december 2019 330.234 309.586 0 0
Regnskabsmaessig verdi 31.
december 2019 761.327 747.085 23.125 23.125

Ejendomme vardiansattes en gang &rligt (senest pr. 31. december 2019) til dagsverdi ved
anvendelse af DCF-vardiansettelsesmodellen i visse tilfaelde understottet af valuarvurderinger.

Den anvendte metode indebarer, at der udarbejdes et budget for 10 ar for den enkelte ejendom,
hvor der for hvert enkelt ar tages hgjde for forudseelige @ndringer i ejendommens indtagter og
udgifter frem til det tidspunkt, hvor ejendommens frie pengestremme stabiliseres. Beregning af
terminalverdien sker ved at kapitalisere de stabiliserede frie pengestromme med forrentningskravet
i terminaldret. Herefter diskonteres betalingsstrammen til nutidsverdi med det estimerede aktuelle
forretningskrav inklusive inflation. Forretningskravet anvendt i terminaldret er for samtlige
ejendomme lig diskonteringsrenten ekslusive inflation. Der er forudsat en inflation for bade
indteegter og udgifter pa 2% p.a.

Den vigtigste faktor ved dagsvaerdiberegningen er forrentningskravet. Forrentningskravet er udtryk
for det langsigtede afkast ejendommene vil give, forudsat indtegter og udgifter er stabiliseret. Det
realiserede afkast i det enkelte ar (ejendommenes nettoindtegter i forhold til dagsveerdien) vil
typisk vaere forskelligt fra forrentningskravet, idet indtegter og udgifter sjeldent vil veaere
gennemsnitlige i det enkelte &r.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

Investeringsejendomme

(fortsat)

Hertil kommer, at visse udgifter generelt ikke indgar i DCF-kalkulationen (herunder realiserede tab
pa debitorer, revision, advokat og annoncering), og dele af dagsverdien (kontante deposita) ikke
giver et afkast, der kan bogferes pa ejendommene.

Ved opgerelse af afkastet for de enkelte ejendomme tages udgangspunkt i forventede lejeindtegter
ved fuld udlejning af ejendommene. Forventede drifts-, administrations- og vedligeholdelsesom-
kostninger fratraekkes. Den herefter beregnede vaerdi korrigeres for indregnet tomgangsleje for en
passende periode samt forventede omkostninger til indretning og sterre vedligeholdelsesarbejder
mv., ligesom deposita og forudbetalt leje tilleegges.

Der er i det forste ar i budgetperioden indregnet faktisk tomgang i hver ejendom, og i den
resterende budgetperiode er der indlagt en kalkuleret tomgang pa 5% (2018: 5%).

Efter budgetperiodens udleb er der i terminaléret indlagt en generel, langsigtet tomgang med 5%
athengigt af den enkelte ejendom. Desuden er der taget hgjde for varige @ndringer i lejeniveau og
ovrige lejevilkar samt langsigtede drifts- og vedligeholdelsesudgifter.

Koncernen:

Koncernens gennemsnitlige vaegtede forrentningskrav ultimo 2019 udger 4,0% (2018: 5,7 %). En
stigning af forrentningskravet med 0,25 procentpoint vil isoleret set betyde, at dagsverdien af hele
ejendomsportefeljen @ndres med kr. -32 mio. (2018: kr. -31 mio.), hvilket udger 5,8% (2018: 4,3
%) af dagsvaerdien af investeringsportefeljen pr. 31. december 2019.

Moderselskabet:

Moderselskabet ejer to investeringsejendomme, den ene har et forrentningskrav ultimo 2019 der
udger 6,1% (2018: 6,1%). En stigning af forrentningskravet med 0,25 procentpoint vil isoleret set
betyde, at dagsverdien af hele ejendomsportefoljen @endres med kr. -0,8 mio. (2018: kr. -0,8 mio.),
hvilket udger 4% (2018: 4%) af dagsvaerdien af investeringsportefeljen pr. 31. december 2019.

Moderselskabets anden ejendom er verdiansat til kostpris baseret pd kvm. priser i omradet.
Ejendommen er indregnet til kr. 3 mio.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

Moderselskab
31/12 2019 31/12 2018
t.kr. t.kr.
9. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kostpris 1. januar 2019 162.023 145.459
Omregning til valutakurs 2 -3
Kostpris 31. december 2019 162.021 145.456
Opskrivninger 1. januar 2019 84.799 95.975
Omregning til valutakurs -130 -400
Arets resultat for afskrivninger pa goodwill 4.561 9.224
Udbytte 0 -20.000
Opskrivninger 31. december 2019 89.230 84.799
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2019 251.251 230.255

Hovedtallene for virksomhederne ifelge de seneste godkendte arsrapporter
Regnskabs-
meessig veerdi
hos THR
Egenkapital Arets resultat Holding A/S
Ejerandel t.kr. t.kr. t.kr.
ASX 1727 A/S, Nivé 100 % 6.790 1.369 6.496
Hovedbygningen ApS, Niva 100 % 2.593 75 2.113
Arhults Industri AB, Sverige 100 % 23.922 -1.567 23.922
RWT ApS, Niva 100 % 2.865 =72 2.658
Nature Rocks ApS, Niva 100 % 392 -132 208
Kongeegen Holding A/S, Nivé 100 % 227.370 9.670 215.854
263.932 9.343 251.251
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter
Koncern Moderselskab
31/12 2019 31/12 2018 31/12 2019 31/12 2018
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
10. Kapitalandele i associerede
virksomheder
Kostpris 1. januar 2019 115.373 117.844 109.038 111.509
Tilgang i arets lab 2.200 0 0 0
Afgang i rets lab -200 -2.471 -200 -2.471
Kostpris 31. december 2019 117.373 115.373 108.838 109.038
Opskrivninger 1. januar 2019 -12.484 -20.726 -40.014 -48.167
Arets veerdiregulering 5.582 8.522 4.960 8.153
Udbytte -25.300 -280 -25.000 0
Opskrivninger 31. december
2019 -32.202 -12.484 -60.054 -40.014
Regnskabsmaessig verdi 31.
december 2019 85.171 102.889 48.784 69.024
Hovedtallene for virksomhederne ifelge de seneste godkendte arsrapporter
Regnskabs-
meessig veerdi
hos IHR
Egenkapital Arets resultat Holding A/S
Ejerandel t.kr. t.kr. t.kr.
Brdr. Renje Holding A/S, Niva 50 % 97.347 10.209 48.664
Auktionshuset A/S, Horsholm 31% -2.531 220 120
Nordlys Herning ApS (Koncern),
Svendborg 36,69 % 51.078 299 0
I/S Naverland (Koncern), Glostrup 30 % 17.849 1.226 0
PH11 Drift ApS (Koncern),
Slagelse 33% 0 0 0
163.743 35.862 48.784
11. Tilgodehavender hos associerede
virksomheder
Tilgang i arets lab 1.500 0 0 0
Kostpris 31. december 2019 1.500 0 0 0
Regnskabsmaessig veerdi 31.
december 2019 1.500 0 0 0
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter
Koncern Moderselskab
31/12 2019 31/12 2018 31/12 2019 31/12 2018
tkr. tkr. t.kr. t.kr.
12. Andre vaerdipapirer og
kapitalandele
Kostpris 1. januar 2019 11.800 9.329 3.493 1.022
Tilgang i érets lab 1.808 2471 1.808 2471
Kostpris 31. december 2019 13.608 11.800 5.301 3.493
Nedskrivninger 1. januar 2019 -1.450 -615 0 0
Arets veerdizndring 0 -835 0 0
Nedskrivninger 31. december
2019 -1.450 -1.450 0 0
Regnskabsmaessig verdi 31.
december 2019 12.158 10.350 5.301 3.493

Andre vaerdipapirer og kapitalandele bestér primo af en ejerandel pa 10% af kapitalen i GRB II A/S
ved investering i B-aktier, A-aktierne ejes 100% af moderselskabets- og koncernens associerede

selskab Brdr. Renje Holding A/S.

Moderselskabet har pr. 31. december 2019 udvidet deres direkte ejerandel til 10% (2018: 2%) i
ejendomsinvesteringsselskabet Adriatic Opportunities Ltd., som er indregnet med kr. 4,2 mio.

(2018: kr. 2,4 mio.).

Koncernen har pr. 31. december 2019 en direkte ejerandel pa 12% (2018: 12%) i det svenske
ejendomsinvesteringsselskab Nordlys AB, som er indregnet med kr. 6,9 mio. (2018: kr. 6,9 mio.),
og har ydet ansvarlig l&nekapital til det svenske ejendomsselskab pa kr. 4,0 mio. (2018: kr. 6,1

mio.).
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

13. Andre tilgodehavender

Kostpris 1. januar 2019
Tilgang i arets lab
Afgang i rets lab

Kostpris 31. december 2019

Nedskrivninger 1. januar 2019

Nedskrivninger 31. december
2019

Regnskabsmaessig verdi 31.
december 2019

14. Projekt- og varebeholdninger

Projekt- og varebeholdninger

15. Periodeafgransningsposter

Ovrige forudbetalinger

16. Virksomhedskapital
Virksomhedskapital 1. januar 2019

Koncern Moderselskab
31/12 2019 31/12 2018 31/12 2019 31/12 2018
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
25.950 25.885 19.551 19.244
318 307 318 307
-2.123 -242 0 0
24.145 25.950 19.869 19.551
-6.782 -6.782 -6.782 -6.782
-6.782 -6.782 -6.782 -6.782
17.363 19.168 13.087 12.769

Koncern

31/12 2019 31/12 2018
t.kr. t.kr.
23.737 24.289
23.737 24.289
698 727
698 727

Koncern Moderselskab
31/12 2019 31/12 2018 31/12 2019 31/12 2018
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
25.000 25.000 25.000 25.000
25.000 25.000 25.000 25.000

Aktiekapitalen bestar af 25.000 aktier a kr. 1.000 og multipla heraf. Kapitalen er ikke opdelt i

klasser.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter
Koncern Moderselskab
31/12 2019 31/12 2018 31/12 2019 31/12 2018
tkr. t.kr. t.kr. t.kr.
17. Reserve for opskrivninger
Reserve for opskrivninger 1. januar
2019 10.815 2.661 10.214 2.060
Arets opskrivning 6.290 8.154 -10.214 8.154
17.105 10.815 0 10.214
Moderselskab
31/12 2019 31/12 2018
t.kr. t.kr.
18. Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode
Reserve for opskrivninger 1. januar 2019 84.823 79.706
Resultatandel 4.510 5.520
Valutakursreguleringer -142 -403
Egenkapitalbevagelse i datterselskab 16.504 0
105.695 84.823
Koncern
31/12 2019 31/12 2018
t.kr. t.kr.
19. Hensettelser til udskudt skat
Hensattelser til udskudt skat 1. januar 2019 51.702 46.856
Udskudt skat af arets resultat 4.598 4.846
56.300 51.702

20.

Andre hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser omfatter primo rest kommanditistforpligtelse i moderselskabet. I
koncernen er der herudover hensat til lejegaranti, som er stillet i forbindelse med salg af ejendom.

For yderligere beskrivelse henvises til note 23 om eventualforpligtelser.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter
21. Geldsforpligtelser
Kortfristet Langfristet
Geald i alt del af lang- geeld Restgeeld
31/12 2019 fristet geeld 31/12 2019 efter S ar
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Koncern
Geeld til
realkreditinstitutter 124.717 1.417 123.300 103.079
Pante- og geeldsbreve 272.896 12.536 260.360 10.579
Geeld til kreditinstitutter 143.676 6.948 136.728 121.118
Deposita 7.046 4.928 2.118 0
Anden gaeld 376 0 376 0
548.711 25.829 522.882 234.776
Moderselskab
Geld til
realkreditinstitutter 9.130 1.167 7.963 0
Pante- og geeldsbreve 45.756 45.756 0 0
Anden gaeld 8 0 8 0
54.894 46.923 7.971 0
22. Periodeafgrensningsposter
Ovrige modtagne forudbetalinger 1.921 1.644 0 0
1.921 1.644 0 0

23.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Koncern:
Koncernen har udstedt ejerpantebreve for nom. kr. 499 mio. vedrerende gaeld pa nom. kr. 430 mio.

med pant i investeringsejendomme, som har en regnskabsmeessig veardi pr. 31. december 2019 pa
kr. 723 mio.

Vedrerende udviklingsprojekter har koncernen udstedt ejerpantebreve for nom. kr. 17 mio.
vedrgrende geld pd nom. kr. 15 mio. med pant i projektets grunde og bygninger, som har en
regnskabsmaessige verdi pr. 31. december 2019 pa kr. 24 mio.

Koncernen er interessent i I/S Naverland 33-34 med en ejerandel pa 30% og hefter henholdsvis
pro rata og solidarisk med de evrige interessenter for interessentskabets geldsforpligtelser.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

23.

24,

Pantsztninger og sikkerhedsstillelser (fortsat)

Moderselskab:
Moderselskabet har til sikkerhed for realkreditgeld der pr. 31. december 2019 udger kr. 8,0 mio.
stillet sikkerhed i investeringsejendomme med en regnskabsmeessig veerdi pr. 31. december 2019
pa kr. 23,1 mio.

Eventualposter

Eventualforpligtelser

Koncern:

Koncernen har givet tilsagn om lejegaranti pa op til t.kr. 900 i forbindelse med indgéet lejeaftale.
Belobet er indregnet i &rsregnskabet som hensat forpligtelse efter ledelsens sken. Herudover
kautioneres der for lejer frem til 1. november 2024, t.kr. 7.508.

Koncernens leasingforpligtelser omfatter forpligtelser til operationelle leasingkontrakter pa
firmabiler, inventar og kontormaskiner, hvis restforpligtelser udger i alt t.kr. 1.097. Restlgbetiden
pa kontrakterne er ca. 2 ar. Ydelsen for de kommende 12 maneder udger t.kr. 641.

Moderselskab:
Moderselskabet har kautioneret for mellemvaerender med finansiering i datterselskaber.

Sambeskatning

Selskabet er administrationsselskab i den nationale sambeskatning og heafter ubegraenset og solida-
risk med de gvrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.

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

Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter eller kildeskatter mv. vil kunne medfore, at sel-
skabets haftelse udger et andet belab.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter
Koncern
2019 2018
t.kr. t.kr.
25. Reguleringer
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anleegsaktiver 728 646
Verdiregulering af investeringsejendomme -13.834 -44.936
Salg af ejendomme 0 0
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder -15.791 -368
Andre finansielle indtegter -2.481 -2.154
@vrige finansielle omkostninger 21.861 32412
Skat af arets resultat 3.405 4.844
Andre hensatte forpligtelser -1.434 -3.595
Ovrige reguleringer 0 28.241
-7.546 15.090
26. Andring i driftskapital
Andring 1 varebeholdninger 3.253 17.185
Zndring i tilgodehavender 6.375 -897
Andring 1 leverandergeeld og anden gaeld -14.357 15.342
-4.729 31.630
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IrWYBs3NNu59h2beSrxhgjAJekaxh/lc+P5R4nv8s+5jF+1lQrtViF56nTNNqC+T8L2fxoM6yHhf
0v9kC4Gu91fCCFZU1gOAKjCvqNQZaQBfaxp2LsQGfBBbf0Hu1A1tY2BvG4DimbCJwzk7q4Lyju1X
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nhMtPsIDTJz2j2zlgriZAkhXK2ohMkHBLKw1WiYg8dANyacPbM2+7yxgfDXD4mCmwrpGx/ywWAwK
YeVPNMRflGNl42c+8RsUA/irNvZovQC/ajeUxZMq9B8TN96WeUKw1nvZK5yi9gJauux4pa1E+bxx
Ajc/EW+h27ELokNOmNqFB2e8rCIAeAAQftCJ0rcTdIdngqChB9chbh8ZLQ3gDMsf4iH3LsqH52tT
AP14isnG7Si56qZOarXfSNM89MXDvEGKIqaue25Cmnq+zuC93/Y5aLSxGub/Tt3zM1afU0qyyKG8
7kKI0ol3DCA0uO53fxsWtHqgaCFQR1K8Lrg6RQ==
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 AAKy2mvf1MgkB2ltuQKXXQb61kgWBDG1W/KgiKACbAQ=


 
Bjr+fTQlBVMAxYVg/d9fvetqIY0pUO7O4FvOABAFO6I9dZQzNGNIbtM172SdH/PwpvlYkIBr9C8q
xou3cLoF6VUE62zKaBSPVZcQOS2xEnjMNGqLhE3RO4jC1y2p3OlFkEyC3oxYAsBZ5OFLg5baw4eQ
BG0B827ccHi5E067KNZvG7KAFFoyS3rxYNHf6EbyGy4Uj8PUcNEYgwT0HPvHkgOiBZ7kqovK8iOY
UGTLoXqQHFEG8ZMql+cBwtrDvp5esOHgQA6a0EXnw8M+S8JZcmmzXezSHt6tlhTriSL61sv/HX7y
IDn5khkgWRYMiCFUy5QEr3eh7h7RKTOqh0yYVg==
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  _challenge RDdGOEYtWlRRNEMtUTBNMTMtQkNOU1otVDdDS0ktSUVZV1E=
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