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L edel sespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsdret 1. januar - 31. december 2023
for LOVGARDEN A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmasssig, og efter vores opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resul-
tatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2023.

L edel sesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerese for de forhold, som beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hdlerup, den 30. maj 2024

Direktion

Anders Hvass

Bestyrelse

Trod's Jacobsen Anders Hvass Kresten Mikad Valda

Formand
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Den uafhaengige revisor s revisionspategning

Til kapitalgjeren i LOVGARDEN A/S

Konklusion

Vi har revideret &rsregnskabet for LOVGARDEN A/S for regnskabséret 1. januar - 31. december 2023,
der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgarelse, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregn-
skabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sidle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2023 i overensstemmese med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfart vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gaddende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naamere beskrevet i revi-
sionspategningens afsnit " Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhamngige af selskabet i
overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants' internationale retningslinjer
for revisorers etiske adfaad (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er gaddende i Danmark, lige-
som vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores
opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraskkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

L edelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemme-
se med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser nad-

vendig for at udarbejde et arsregnskab uden vassentlig felinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
dler fgl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evnertil at fortsadte drif-
ten; at oplyse om forhold vedragrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskabet
pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere
selskabet, indstille driften eler ikke har andet realistisk alternativ end at gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af ar sregnskabet

Vores mdl er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vassentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser dler fgl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion.
Hg grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfaresi
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaddende i Dan-
mark, altid vil afdekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som felge
af besvigeser dler fgl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de en-
ketvis dler samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne tradfer pa
grundlag af arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisor s revisionspategning

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

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig felinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser dler fgjl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstraskkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vasentlig felinformation forarsaget af besvigdser er hgjere end ved
vassentlig felinformation forarsaget af fel, idet besvigelser kan omfatte sammensvagrgelser, doku-
mentfalsk, bevidste udeladd ser, vildledning dler tilsidesadte se af intern kontral.

. Opnér vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstamndighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklu-
sion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder dler forhold, der kan skabe betyddig tvivl om selskabets evne
til at fortsadte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisi-
onspategning gere opmearksom pa oplysninger herom i arsregnskabet dler, hvis sddanne oplysnin-
ger ikke er tilstraskkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisi-
onsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder ler
forhold kan dog medfere, at selskabet ikke laangere kan fortssdte driften.

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

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmeessige place-
ring af revisionen samt betyddige revisionsmasssige observationer, herunder eventuelle betyddige mangler i
intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesber etningen
Ledelsen er ansvarlig for |edd sesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for kon
klusion med sikkerhed om ledel sesberetningen.
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Den uafhaengige revisor s revisionspategning

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledel sesberetningen og i den for-
bindelse overvee, om lede sesberetningen er vassentligt inkonsistent med arsregnskabet dler vores viden op-
naet ved revisionen dler pa anden made synes at indeholde vassentlig felinformation.

Vores ansvar er derudover at overvege, om lede sesberetningen indeholder kraavede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledel sesberetningen er i overensstemmelse med ars-
regnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig
felinformation i |ede sesberetningen.

K gbenhavn, den 30. maj 2024

BUUS JENSEN

Statsautoriserede revisorer
CVR-nr. 16 11 90 40

Christoffer Jensen

Statsautoriseret revisor
mne34277
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Sel skabsoplysninger

Selskabet L@VGARDEN A/S

C/O Ordnung

Tuborgve 5

2900 Hdlerup

CVR-nr. 247619 16

Stiftet: 14. september 1933

Hjemsted: K gbenhavn

Regnskabsar: 1. januar 2023 - 31. december 2023
Bestyrelse Trods Jacobsen, Formand

Anders Hvass

Kresten Mikad Valdal

Direktion Anders Hvass

Revision BUUS JENSEN, Statsautoriserede revisorer
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L edel sesber etning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabets aktivitet har i lighed med tidligere &r bestaet i at erhverve og administrere gjendomme.

Usikker hed ved indregning eller maling

Vagdiansadtdsen af investeringsgendommen foretages ved anvendelse af en afkastbaseret cash flow-
model, baseret pa forventede fremtidige nettopengestremme for en 15-drig periode. Den anvendte
diskonteringsfaktor er af en ekstern valuar fastsat til 4,90%. Der er en vasentlig usikkerhed forbundet med
fastsadtelsen af den diskonteringsfaktor, som er anvendt ved opgeresen af dagsveadi af selskabets
investeringseg endom.

Den anvendte vax diansadtel sesmetode er uaandret i forhold til sidste &r.
Der henvisestil beskrivelsei note 1 og 6.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Arets nettoomsadining udger 25.769 t.kr. mod 24.592 t.kr. sidste &. Det ordinaae resultat efter skat udger
-7.300 t.kr. mod -1.818 t.kr. sidste &r. Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.

Direkter og overordnet administrator administrerer lgbende byggesager bade f.s.v.a. ombygninger af
lgjligheder der aldrig har vaaret moderniseret far, som lgligheder der skal sadtesi stand ved genudigningen,
hvor de ar tilbage — i forveien - har gennemgaet en gennemgribende renovering. Herunder |gbende dialog
med handvagksfirmaer samt gendommens arkitekter og ingenigr. Udlgining af erhvervsigiemdl ved ledighed
foregdr i samarbeide med LaCour & Lykke, Statsaut. gendomsmaegler Kristian Hartmann.

Herudover foretager direktaren Igbende tilrettelasggelse af hovedegjendommens vedligeholdelse, - herunder
af facader, opgradering af grenne omrader, graesplasner m.v. Kontrol med hensyn til vedligeholdelse af
gendommens udendarsarealer samt — eksempelvis — trappevask, resulterende i antagelse af nyt
rengeringsfirmal fra november 2023. Herudover opsyn med den arlige vedligeholdelse af indgangspartier,
fra gadeder til 1. sal, samt istandsadtel se/'vedligeholdelse af indgangspartierne til g endommens 23 opgange
o.l. Korrespondance med beboere, BR, inspekter og vicevaat (anssdtelse af ny ditto!) bogholder og Valdal i
egenskab af administration af regnskabsafddingen m.v. Herudover foretages der individud
underskriftmade med alle der far Igjekontrakt pa en Iglighed i Lavgarden, - meder af Y2 time til 3-kvarter,
hvor alle nyelgere bliver sat grundigt ind i gendommens liv
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L edel sesber etning

Den forventede udvikling

Der vil fortsat blive investeret i renoveringer af lgemdl, ligesom man fortsat er pa udkig efter eventuelle
andre udlg ningsg endomme.

Der forventes en positiv udvikling i selskabets indtjening i det kommende ar.
Begivenheder efter regnskabsar ets udlgb

Der e ikke efter regnskabsdret afdutning indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke selskabets
finansielle tilling vaesentligt.
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Resultatopger else 1. januar - 31. december

Note 2023 2022
Nettoomsagning 25.769.044 24.591.551
Andre eksterne omkostninger -10.843.753 -11.424.826
Vaadiregulering af investeringsgendomme -18.518.497 -9.193.166
Bruttoresultat -3.593.206 3.973.559

2 Personaleomkostninger -2.621.254 -3.552.601
Af- og nedskrivninger af materielle anlesgsaktiver -218.142 -156.692
Driftsresultat -6.432.602 264.266
Andrefinansidle indtasgter 3.263 69

3 @vrigefinansielle omkostninger -2.906.380 -2.594.555
Resultat far skat -9.335.719 -2.330.220

4  Skat af arets resultat 2.035.310 512.617
Aretsresultat -7.300.409 -1.817.603

Fordlag til resultatdisponering:

Udbytte for regnskabsdret 5.000.000 4.000.000
Disponeret fra overfert resultat -12.300.409 -5.817.603
Disponeret i alt -7.300.409 -1.817.603

L@VGARDEN A/S - Arsrapport for 2023 8



Balance 31. december

Note

5 Andreanlag, driftsmaterid og inventar

6

Aktiver

Anlaggsaktiver

I nvesteringsg endomme
Materidle anlagysaktiver i alt

Anlaggsaktiver i alt

Omsaetningsaktiver

Andre tilgodehavender
Periodeaf gramsningsposter

Tilgodehavender i alt

Andre vaadipapirer og kapitalandee
Vaadipapirer i alt

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

2023 2022
413.026 631.168
670.000.000 685.000.000
670.413.026 685.631.168
670.413.026 685.631.168
279.620 146.326
67.774 100.148
347.394 246.474

358 358

358 358
7.876.401 6.657.454
8.224.153 6.904.286
678.637.179 692.535.454
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Balance 31. december

Passiver

2023 2022
Egenkapital
Virksomhedskapital 2.800.000 2.800.000
Overfart resultat 393.678.287 405.978.696
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 5.000.000 4.000.000
Egenkapital i alt 401.478.287 412.778.696
Hensatte for pligtelser
Hensadtel ser til udskudt skat 103.961.000 105.996.310
Hensatte forpligtelser i alt 103.961.000 105.996.310
Gaddsforpligtelser
Gadd til realkreditinstitutter 164.701.874 164.616.044
Deposita 5.963.069 5.761.524
Langfristede gaddsforpligtelser i alt 170.664.943 170.377.568
Kortfristet dd af langfristet gedd 0 0
Leveranderer af varer og tjenesteydd ser 1.677.694 2.015.585
Gadd til tilknyttede virksomheder 4.624 499.624
Anden gadd 850.631 867.671
Kortfristede gaddsforpligtel ser i alt 2.532.949 3.382.880
Gaddsforpligtelser i alt 173.197.892 173.760.448
Passiver i alt 678.637.179 692.535.454

1 Usikkerhed ved indregning eller maling
8 Oplysninger om dagsveer di
9 Pantsatninger og sikker hedsstillelser
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Egenkapitalopger else

Foresl&et udbyt-

Virksomhedska- Overfart resul- tefor regnskabs-

pital tat aret | alt

Egenkapital 1. januar 2022 2.800.000 411.796.299 5.500.000 420.096.299

Udloddet udbytte 0 0 -5.500.000 -5.500.000
Arets overfarte overskud dler

underskud 0 -5.817.603 4.000.000 -1.817.603

Egenkapital 1. januar 2023 2.800.000 405.978.696 4.000.000 412.778.696

Udloddet udbytte 0 0 -4.000.000 -4.000.000
Arets overfarte overskud dler

underskud 0 -12.300.409 5.000.000 -7.300.409

2.800.000 393.678.287 5.000.000 401.478.287
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Noter

2023 2022

1.  Uskkerhed ved indregning eller maling
Vagdiansadtdsen af investeringsgendommen foretages ved anvenddse af en afkastbaseret cash
flow-model, baseret pa forventede fremtidige nettopengestremme for en 15-arig periode. Den
anvendte diskonteringsfaktor er af en ekstern valuar fastsat til 4,90%. Der e en vaesentlig
usikkerhed forbundet med fastsadtelsen af den diskonteringsfaktor, som er anvendt ved opgere sen af
dagsvaa di af sdlskabets investeringsegendom.

Den anvendte vax diansadte sesmetode er uaandret i forhold til sidste &r.

Der henvisestil beskrivelse af investeringsgendommei note 6.

2. Personaleomkostninger

Lagnninger og gager 2.614.438 3.538.190
Andre omkaostninger til social sikring 6.816 14.411

2.621.254 3.552.601
Gennemsnitligt antal beskedtigede medarbejdere 3 3

3. @vrigefinansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger 2.906.380 2.594.555
2.906.380 2.594.555

4.  Skat af aretsresultat

Skat af arets resultat 0 4.730
Arets regulering af udskudt skat -2.035.310 -517.347
-2.035.310 -512.617
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Noter

Andre anlagg, driftsmateriel og inventar

Kostpris 1. januar 2023
Tilgang i &rets lab

Kostpris 31. december 2023

Af- og nedskrivninger 1. januar 2023
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger 31. december 2023

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2023

I nvesteringsej endomme

Kostpris 1. januar 2023
Tilgang i &rets lab

Kostpris 31. december 2023

Regulering til dagsvaardi 1. januar 2023
Aretsregulering til dagsvaadi

Regulering til dagsveerdi 31. december 2023

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2023

1.090.710 734.010

0 356.700

1.090.710 1.090.710
-459.542 -302.850
-218.142 -156.692
-677.684 -459.542
413.026 631.168
158.423.921 153.130.755
3.518.497 5.293.166
161.942.418 158.423.921
526.576.079 535.769.245
-18.518.497 -9.193.166
508.057.582 526.576.079
670.000.000 685.000.000

Selskabet har een investeringsgiendom, som bestar af 264 boliglgligheder pd i alt 21.772 m2 belig-
gende pa Frederiksberg og 23 erhvervslgjligheder pai alt 1.709 m? beliggende pa Frederiksberg.

Investeringsgiendommene e, jf. beskrivelsen af anvendt regnskabspraksis, malt til dagsvaadi (niveau
3 i dagsvaadihierarkiet) ved anvendd se af DCF-modelen som den beregnede kapitalveardi af de for-

ventede pengestrgmme fra de enkelte g endomme.

Ved fastsadtelsen af de forventede pengestramme tages udgangspunkt i den enkelte g endoms budget-
terede pengestremme for de kommende 15 ar, inkl. lgje- og prisstigninger, samt en opgjort terminal-
vadi, der udtrykker veadien af de normaliserede pengestrgmme, som gendommen forventes at gene-
rere efter budgetperioden. De sdledes opgjorte pengestramme tilbagediskonteres til nutidsvaerdi ved
anvendelse af en diskonteringsfaktor, som vurderes at afspejle markedets aktudle afkastkrav for til-

svarende g endomme inkl. forventet inflation.

Afkastsatserne er fastsat pa baggrund af eksterne maegleres bedgmmeser af markedsniveauet.

L@VGARDEN A/S - Arsrapport for 2023
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Noter

6. Investeringsg endomme (fortsat)
Ekstern vurderingsmand har medvirket ved vurderingen af ejendomme til en samlet dagsvaerdi pa 670
mio. kr, svarendetil 4,9 % af den samlede dagsvazdi for gendommene.

Falsomhedsanalyse

Dagsvaadien af investeringsgendommene udger 670 mio. kr. pr. 31. december 2023. Den opgjorte
dagsveadi er et sken foretaget af ledelsen pa basis af tilgeengelige oplysninger og aktuelle forventnin-
ger til fremtiden. Falsomheden af det gennemsnitlige diskonteringsfaktor kan illustreres ved, at ved en
stigning i diskonteringsfaktoren pa 0,5 %-point pr. geendom vil dagsveardien falde med 109 mio.kr. Et
fald i diskonteringsfaktoren pa 0,5 %-point pr. giendom vil medfare en stigning i dagsveadien pa 154
mio.kr.

7. Gald til realkreditinstitutter

Gadd til realkreditinstitutter i alt 164.701.874 164.616.044
Heraf forfalder inden for 1 &r 0 0
Gadd til realkreditinstitutter i alt 164.701.874 164.616.044
Andd af gedd, der forfalder efter 5 ar 164.701.874 164.616.044

1,0 % Nykredit obligationslan hovedstol 22.418 t.kr. Udlgb 2050, afdragsfri. Kursvaerdi 31.12.2023
16.703 t.kr.

1,0 % Nykredit obligationslan hovedstol 10.169 t.kr. Udlgb 2050, afdragsfri. Kursvaardi 31.12.2023
7.433 t.kr.

1,0 % Nykredit obligationslan hovedstol 36.026 t.kr. Udlgb 2051, afdragsfri. Kursvaardi 31.12.2023
26.332 t.kr.

1,0 % Nykredit obligationslan hovedstol 92.413 t.kr. Udlgb 2051, afdragsfri. Kursvaerdi 31.12.2023
67.547 t.kr.

5,0 % Nykredit obligationslan hovedstol 6.000 t.kr. Udlgb 2053, afdragsfri. Kursveadi 31.12.2023
6.022 t.kr.
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Noter

8.

Oplysninger om dagsveer di

Dagsvaadi 31. december 2023
Arets urealiserede andringer af dagsvaadi indregnet i resultatopgeresen

Pantsagtninger og sikker hedsstillelser

Investerings-

€jendomme

670.000.000

-18.518.497

Der er ikke registreret sikkerhedsstilleser, udover tinglyst prioritetsgedd i gendommen, ligesom der

ikke er afgivet bankgarantier pr. 31. december 2023.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for LOVGARDEN A/S er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser
for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at felge enkdte regler for klasse C-virk-
somheder.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r og aflasgges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgeresen indregnes indtaagter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vaadireguleringer
af finansielle aktiver og forpligteser. | resultatopgeresen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefersler som fglge af andrede regnskabs-
maessige skan af belgb, der tidligere har vaaret indregnet i resultatopgere sen.

Aktiver indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets vaardi kan males paliddigt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga sd-
skabet, og forpligtelsens vaardi kan males paliddigt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfelgende méles aktiver og forpligtelser
som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over |gbetiden. Amortiseret kostpris opgares som oprindelig kostpris med fradrag af eventud-
le afdrag samt tillasg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt
belgb. Herved fordees kurstab og kursgevinst over aktivets ler forpligtel sens | gbetid.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrapporten
aflasgges, og som vedrarer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgarel sen

Nettoomsagtning
Selskabet har som fortolkningshidrag for indregning af nettoomsagning valgt IAS 18.

Nettoomsaeining indregnes i resultatopgerelsen, sdfremt levering og risikoovergang til keber har fundet sted
inden arets udgang, og safremt indtaggten kan opgeres paliddigt og forventes modtaget. Nettoomsagningen
males til dagsvardien af det aftalte vederlag eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i for-
bindese med salget.

Lgeindtagter indeholder indtagter ved udlgning af gendomme samt opkreaevede fadlesomkaostninger og
indregnes i resultatopgerelsen i den periode, som lgen vedrerer. Indteggter vedrgrende varmeregnskabet
indregnes i balancen som mdlemvagender med Igere.
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Andr e ekster ne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler,
tab pa debitorer og operationelle leasingomkostninger.

Omkostninger vedrerende investeringseendomme indeholder omkostninger vedrgrende drift af gendomme,
reparations- og vedligeholdd sesomkostninger, skatter, afgifter og andre omkaostninger. Omkostninger ved-
rerende varmeregnskabet indregnes i balancen som mellemvagrende med Igere.

Vaadiregulering af investeringsg endomme

Vaadiregulering af investeringsejendomme indeholder vaardireguleringer af gendomme til dagsveadi samt
gevinst/tab ved afhaandel se af gendomme.

Per sonaleomkostninger
Personaleomkaostninger omfatter 1an og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere.

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaysaktiver.

Finansielle indtasgter og omkostninger

Finansielle indtaggter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrarer regnskabs-
aret. Finansidlle poster omfatter renteindtasgter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved finansie
leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og kurstab vedrgrende vagrdipapirer, gadd og transaktio-
ner i fremmed valuta, amortisering af finansidle aktiver og forpligtelser samit tillaay og godtgere ser under
acontoskatteordningen mv.

Skat af &retsresultat

Arets skat, der bestér af arets aktuelle sdskabsskat og andring 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 henferes
til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

Materielle anlaegsaktiver
Materielle anlaegsaktiver malestil kostpris med fradrag af akkumulerede af skrivninger og nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventue forventet restvaardi efter afsluttet brugstid. Af-
skrivningsperioden og restvaardien fastsadtes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Overstiger
restvaardien aktivets regnskabsmaessige vaardi, opharer afskrivningen.

Ved andring i afskrivningsperioden dler restvaadien indregnes virkningen for afskrivninger fremover som
en andring i regnskabbsmaessigt skan.
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Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor aktivet er klar til at blivetaget i brug.

Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvor brugstiden pa
de enkdte bestanddele er forskelig, og den enkelte bestanddel udger en vasentlig del af den samlede kost
pris.

Der foretages linesare af skrivninger baseret pa falgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Brugstid
Andre anlagg, driftsmateriel og inventar 3-5&

Smdaktiver med en forventet levetid under 1 & indregnes i anskaffelsesaret som omkostninger i resultatop-
geresen.

Fortjeneste dler tab ved afhendese af materidle anlagysaktiver opgares som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmasssige vaardi pa salgstidspunktet. Fortjeneste dler tab
indregnes i resultatopgerdsen under andre driftsindtaegter eler andre driftsomkostninger.

I nvesteringseg endomme

Investeringseiendomme males ved ferste indregning til kostpris, der omfatter eendommenes kabspris og
eventuelle direkte tilknyttede omkaostninger.

I nvesteringseiendomme méles efterfalgende gjendom for jendom til en skennet dagsveardi, der svarer til det
belgb, som den enkelte gendom vurderes at ville kunne sadges for pa balancedagen til en uafhaangig kaber.
Dagsvaadien opgares ved anvendelse af DCF-modellen som den beregnede kapitalvaadi af de forventede
pengestramme fra de enkelte g endomme.

Ved fastsadtelsen af de forventede pengestremme tages udgangspunkt i den enkelte gendoms budgetterede
pengestramme for de kommende 10 &r, inklusive lgje- og prisstigninger, samt en opgjort terminalvaadi, der
udtrykker veardien af de normaliserede pengestrgmme, som gendommen forventes at generere efter budget-
perioden. De opgjorte pengestrgmme tilbagediskonteres til nutidsveardi ved anvendelse af en diskonterings-
faktor, som vurderes at afspejle markedets aktuelle afkastkrav for tilsvarende gendomme. Den anvendte
vaadiansadtelsesmode er uaandret i forhold til sidste regnskabsar.

Omkostninger, der tilferer en investeringsgendom nye eler forbedrede egenskaber i forhold til anskaffel-
sestidspunktet og som derved forbedrer gendommens fremtidige afkast, tillasgges kostprisen som en forbed-
ring. Omkostninger, der ikke tilfarer en investeringsgendom nye dler forbedrede egenskaber, indregnes i
resultatopgerelsen under " omkostninger vedrgrende investeringsejendomme’.
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Investeringsgendomme har som gvrige materielle anlaggsaktiver, bortset fra grunde, en begramset levetid.
Den vaadiforringese, der finder sted, efterhanden som en investeringsgiendom foraddes, afspeglesi investe-
ringsgjendommens |gbende maling til dagsvaardi. Der foretages derfor ikke systematiske af skrivninger over
investeringseg endommens brugstid.

Vaadireguleringer indregnes i resultatopgerelsen under posten ”Vaadireguleringer af investeringse endom-
me’.

Nedskrivning pa anlasgsaktiver
Den regnskabsmaessige vaardi af sdvel immaterielle som materielle anlaggsaktiver vurderes arligt for indika-
tioner pa vaadiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vadiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv henholds-
vis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsveardien, safremt denne er lavere end
den regnskabsmaessige vaadi.

Genindvindingsvaadien er den hgjeste veadi af kapitalvaedi og salgsveadi fratrukket forventede omkost-
ninger ved et salg. Kapitalvaardien opgeres som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestremme fra an-
vendelsen af aktivet dler aktivgruppen og forventede nettopengestremme ved salg af aktivet dler aktiv-
gruppen efter endt brugstid.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbageferes, nar betingelsen for nedskrivningen ikke laangere bestar.
Nedskrivninger pa goodwill tilbagefares ikke.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sasdvanligvis svarer til noming veardi.

Periodeafgr aensningsposter
Periodeafgraansningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrarende ef
terfal gende regnskabsar.

Ve dipapirer og kapitalandele

Vagdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under omsegtningsaktiver, bestar af barsnoterede aktier og
obligationer, der males til dagsveadi pa balancedagen. Ikke-bersnoterede kapitalandele males til kostpris.
Der foretages nedskrivning til genindvindingsvagrdien, safremt denne er lavere end den regnskabsmaessige
vegdi.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Egenkapital
Udbytte
Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.
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Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster og for betalte acon-to
Skatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geddsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
masssig og skattemaessig vaardi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse
af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen. Udskudt skat males til nettorealisationsveardi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med balanceda-
gens lovgivning vil vaere geddende, ndr den udskudte skat forventes udigst som aktuel skat. Andring i ud-
skudt skat som felge af aandringer i skattesatser indregnes i resultatopgarel sen bortset fra poster, der fares
direkte pa egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaardien af fremfarsdsherettiget skattemeessigt underskud, males til
den vaadi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening d-
ler ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuele ud-
skudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvagdi.

Gaddsforpligtelser

Finansielle gaddsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger. | efterfaglgende perioder indregnes de finansidlle forpligtelser til amortiseret kost-
pris svarende til den kapitaliserede vaardi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen mellem
provenuet og den nominelle vaardi indregnes i resultatopgerelsen over 1aneperioden.

Gadd til realkreditinstitut og kreditinstitutter er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan sva-
rer til 1anets restgedd. For obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgedd beregnet som lanets un-
derliggende kontantveardi pa |aneoptagel sestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget af skriv-
ning af |anets kursregulering pa optage sestidspunktet.

Gaddsforpligtelser vedrerende investeringsejendomme males til amortiseret kostpris.

@vrige gaddsforpligtelser, som omfatter gedd til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt anden gadd,
males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til noming veadi.
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