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Ledelsespdtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 01.01.2017
- 31.12.2017 for Casadania Finans A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2017 samt af resultatet af koncernens og

selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2017 - 31.12.2017.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aalborg, den 27.01.2018

Direktion
Tommy Hansen

Bestyrelse

Christian Sleiborg Cimberland Henrik Melgaard Bent Sleiborg Christensen

formand

Jan Sahlertz
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Casadania Finans A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Casadania Finans A/S for regnskabsaret 01.01.2017
- 31.12.2017, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet. Koncernregnskabet 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. 31.12.2017 samt af resultatet af koncernens og selska-
bets aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2017 - 31.12.2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske
regler) og de yderligere krav, der er galdende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forplig-
telser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et drsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med érsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vaesentlig
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 fortsaette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er rele-
vant, samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet
realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og drsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gaeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, ndr sddan findes. Fejlinformation
kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbru-
gerne traeffer pd grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.



Casadania Finans A/S 4

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, fortager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skep-
sis under revisionen. Herudover:

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

. Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
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
regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pd grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opndede revisions-
bevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om koncernens og selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom p& oplysninger herom i
koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pd det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen
for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at koncernen og
selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede preaesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og
drsregnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler
de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvisende billede
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 koncernregnskabet. Vi
er ansvarlige for at lede, fgre tilsyn med og udfgre koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

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

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker
ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og &arsregnskabet er det vores ansvar at lsese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet eller drsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pd anden made synes
at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pd det udfgrte 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.

Aalborg, den 27.01.2018

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Lars Birner Sgrensen René Winther Pedersen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. 11671 MNE-nr. 34173
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Koncernens aktivitet er direkte og indirekte investering i ejendomme, samt finansierings- og leasingakti-
viteter i forbindelse hermed samt administration og handveerkervirksomhed.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Forventningen til arets resultat blev indfriet, og ma derfor betragtes som tilfredsstillende.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrédt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Koncernens resultatopggrelse for 2017

2017 2016
Note kr. t.kr.
Bruttofortjeneste 11.012.295 10.613
Personaleomkostninger 1 (1.573.559) (1.646)
Af- og nedskrivninger 2 (86.000) (85)
Driftsresultat 9.352.736 8.882
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 1.773.449 927
Andre finansielle indtaegter 3 331.428 349
Andre finansielle omkostninger 4 (6.197.628) (7.733)
Resultat fgr dagsveerdireguleringer og skat 5.259.985 2.425
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme 1.249.283 924
Resultat fgr skat 6.509.268 3.349
Skat af drets resultat 5 (1.042.247) (266)
Arets resultat 5.467.021 3.083
Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat 5.354.126 3.018
Minoritetsinteressers andel af resultatet 112.895 65

5.467.021 3.083
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Koncernens balance pr. 31.12.2017

Investeringsejendomme

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Indretning af lejede lokaler

Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder
Andre tilgodehavender
Finansielle anlaegsaktiver

Anlagsaktiver
Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Andre tilgodehavender

Periodeafgransningsposter
Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver

Aktiver

2017 2016

Note kr. t.kr.
179.097.145 177.848

263.080 349

0 0

6 179.360.225 178.197
10.263.842 8.816
7.939.878 7.912

7 18.203.720 16.728
197.563.945 194.925

3.471 4

472.988 493

537.686 535

1.014.145 1.032

4.824.200 3.444

5.838.345 4.476
203.402.290 199.401
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Koncernens balance pr. 31.12.2017

Virksomhedskapital

Overfgrt overskud eller underskud

Egenkapital tilhgrende moderselskabets
kapitalejere

Egenkapital tilhgrende minoritetsinteresser

Egenkapital

Udskudt skat
Hensatte forpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter

Deposita

Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse
Langfristede gaeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser
Bankgaeld

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Anden gaeld

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser

Passiver

Associerede virksomheder
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Dattervirksomheder

2017 2016
Note kr. t.kr.
505.000 505
31.936.685 26.582
32.441.685 27.087
1.033.937 921
33.475.622 28.008
23.517.802 22.476
23.517.802 22.476
69.469.576 72.048
3.829.107 3.761
67.570.740 67.571
9 140.869.423 143.380
9 2.620.993 3.115
432.247 0
1.503 0
2.484.700 2.422
5.539.443 5.537
146.408.866 148.917
203.402.290 199.401

8

10

11
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Koncernens egenkapitalopggrelse for 2017
Egenkapital
Overfort tilhgrende
Virksomheds- overskud eller minoritets-
kapital underskud interesser Ialt
kr. kr. kr. kr.
E‘fif:c')‘apita' 505.000 26.582.565 921.042 28.008.607
Arets resultat 0 5.354.120 112.895 5.467.015
Egenkapital 505.000 31.936.685 1.033.937 33.475.622

ultimo
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Koncernens noter
2017 2016
kr. t.kr.
1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 1.268.908 1.360
Pensioner 257.783 226
Andre omkostninger til social sikring 18.662 23
Andre personaleomkostninger 28.206 37
1.573.559 1.646
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 3 3
2017 2016
kr. t.kr.
2. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger pa materielle anlaegsaktiver 86.000 46
Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver 0 39
86.000 85
2017 2016
kr. t.kr.
3. Andre finansielle indtaegter
Finansielle indteaegter fra associerede virksomheder 3.536 22
Renteindtaegter i gvrigt 327.892 327
331.428 349
2017 2016
kr. t.kr.
4. Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger i gvrigt 6.128.351 6.744
@vrige finansielle omkostninger 69.277 989
6.197.628 7.733
2017 2016
kr. t.kr.
5. Skat af drets resultat
Aktuel skat 507.300 52
Andring af udskudt skat 534.947 207
Regulering vedrgrende tidligere ar 0 7
1.042.247 266
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Koncernens noter

Andre anlag,

Investe- drifts-
rings- materiel og Indretning af
ejendomme inventar lejede lokaler
kr. kr. kr.
6. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 115.151.330 839.484 29.112
Kostpris ultimo 115.151.330 839.484 29.112
Af- og nedskrivninger primo 0 (490.404) (29.112)
Arets afskrivninger 0 (86.000) 0
Af- og nedskrivninger ultimo o (576.404) (29.112)
Dagsveaerdireguleringer primo 62.696.532
Arets dagsvaerdireguleringer 1.249.283
Dagsveerdireguleringer ultimo 63.945.815
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 179.097.145 263.080 (o]

Koncernens investeringsejendomme bestar af en boligejendom p& 2.065 kvm. beliggende i Ngrresundby. En
ejendom udlejet til liberalt erhverv pd 4.035 kvm. beliggende i Aalborg. En industriejendom p& 4.402 kvm.
beliggende i Hirtshals. Tre kontorejendomme pa i alt 6.337 kvm. beliggende i hhv. Kgbenhavn og Aalborg.
Investeringsejendommene er, jf. beskrivelsen af anvendt regnskabspraksis, malt til dagsveerdi ved anven-
delse af den afkastbaserede model.

Fglgende afkastkrav er fastsat for de enkelte ejendomstyper:
- Boligejendom beliggende i Ngrresundby 6,00 % (31.12.2016: 6,00 %)
- Ejendom udlejet til liberalt erhverv beliggende i Aalborg 6,00 % (31.12.2016: 5,85 %)
- Industriejendom beliggende i Hirtshals 10,00 % (31.12.2016: 9,20 %)
- Kontorejendomme beliggende i hhv. Kgbenhavn og Aalborg 6,10 - 7,3 % (31.12.2016: 6,10 - 7,3
%).

Det gennemsnitlige afkastkrav udggr 6,50 % pr. 31.12.2017 (6,38 % pr. 31.12.2016). En forggelse af af-
kastkravet med i gennemsnit 0,5 % - point vil reducere den samlede dagsvaerdi med 12.516 t.kr.

Herudover er anvendt fglgende vaesentlige forudsaetninger ved dagsvaerdimalingen:

- For boligejendom er 100 % udlejet til en gennemsnitlig kvm. pris pa 668 kr. Det er forudsat, at
ejendommenes udlejningsgrad i de kommende ar er 100 %.

- For ejendom udlejet til liberalt erhverv er 100 % udlejet til en gennemsnitlig kvm. pris p& 939 kr.
Det er forudsat, at ejendommenes udlejningsgrad i de kommende &r er 100 %.

- For industriejendom er 100 % udlejet til en gennemsnitlig kvm. pris pa 411 kr. Det er forudsat, at
ejendommenes udlejningsgrad i de kommende ar er 100 %.

- For kontorejendomme er 100 % udlejet til gennemsnitlig en kvm. pris pa 700 kr. Det er forudsat,
at ejendommenes udlejningsgrad i de kommende &r er 100 %.
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Koncernens noter
Kapital-
andele i
associerede Andre
virk- tilgode-
somheder havender
kr. kr.
7. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 1.562.500 7.911.626
Tilgange 0 71.069
Afgange 0 (42.817)
Kostpris ultimo 1.562.500 7.939.878
Opskrivninger primo 7.252.893 0
Andel af 8rets resultat 1.773.449 0
Udbytte (325.000) 0
Opskrivninger ultimo 8.701.342 0
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 10.263.842 7.939.878
Ejer-
andel
Hjemsted %
8. Associerede virksomheder
Ejendomsselskabet Posthuset ApS Aalborg 50,0
Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 méneder Restgeeld
2017 2016 2017 efter 5 ar
kr. t.kr. kr. kr.
9. Langfristede
gaeldsforpligtelser
Geeld til 2.620.993 3.115 69.469.576 60.395.061
realkreditinstitutter ) ’ ’ ) ’ ’ )
Deposita 0 0 3.829.107 0
Geeld til
virksomhedsdeltagere og 0 0 67.570.740 0
ledelse
2.620.993 3.115 140.869.423 60.395.061
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Koncernens noter

10. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, 72.492 t.kr., er der givet pant i grunde og bygninger, hvis
regnskabsmeaessige vaerdi pr. 31.12.2017 udggr 179.097 t.kr.

Til sikkerhed for bankgaeld, 432 t.kr. pr. 31.12.2017, er deponeret ejerpantebreve/skadelgsbreve pd i alt
20.550 t.kr. i grunde og bygninger, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31.12.2017 udggr 179.097 t.kr.

Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %

11. Dattervirk-

somheder

Lucerna IX ApS Aalborg ApS 100,0
Lucerna XI ApS Aalborg ApS 100,0
Divitia ApS Aalborg ApS 100,0
Guntia ApS Aalborg ApS 100,0
Hadria ApS Aalborg ApS 100,0
Casadania Holding A/S Kgbenhavn A/S 100,0
Casa optima A/S Kgbenhavn A/S 95,0
Casadania Service ApS Aalborg ApS 100,0

Julia Pax ApS Aalborg ApS 100,0
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Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2017
2017 2016
Note kr. t.kr.
Bruttotab (146.644) (141)
Personaleomkostninger 1 (18.000) (18)
Driftsresultat (164.644) (159)
Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 8.473.672 5.750
Andre finansielle indtaegter 329.484 377
Andre finansielle omkostninger (4.163.015) (4.060)
Resultat fgr skat 4.475.497 1.908
Skat af arets resultat 4 878.629 1.110
Arets resultat 5.354.126 3.018
Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat 5.354.126 3.018
5.354.126 3.018
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Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2017
2017 2016
Note kr. t.kr.
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 94.019.551 85.546
Andre tilgodehavender 7.939.878 7.912
Finansielle anlaegsaktiver 5 101.959.429 93.458
Anlaegsaktiver 101.959.429 93.458
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 18 1.013
Udskudt skat 1.374.148 1.393
Andre tilgodehavender 1.609 2
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag 879.599 845
Periodeafgransningsposter 1.989 1
Tilgodehavender 2.257.363 3.254
Likvide beholdninger 3.182.527 230
Omsaetningsaktiver 5.439.890 3.484
Aktiver 107.399.319 96.942
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2017
2017 2016
Note kr. t.kr.
Virksomhedskapital 505.000 505
Overfgrt overskud eller underskud 31.936.706 26.582
Egenkapital 32.441.706 27.087
Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse 67.570.740 67.571
Langfristede gaeldsforpligtelser 67.570.740 67.571
Geeld til tilknyttede virksomheder 7.286.873 2.159
Anden geeld 100.000 125
Kortfristede gaeldsforpligtelser 7.386.873 2.284
Gaeldsforpligtelser 74.957.613 69.855
Passiver 107.399.319 96.942

Eventualforpligtelser 6
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Modervirksomhedens egenkapitalopggrelse for 2017

Overfort

Virksomheds- overskud eller
kapital underskud Ialt
kr. kr. kr.
Egenkapital primo 505.000 26.582.580 27.087.580
Arets resultat 0 5.354.126 5.354.126
Egenkapital ultimo 505.000 31.936.706 32.441.706
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Modervirksomhedens noter
2017 2016
kr. t.kr.
1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 18.000 18
18.000 18
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 0 0
2017 2016
kr. t.kr.
2. Andre finansielle indtaegter
Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 4.219 50
Renteindtaegter i gvrigt 325.265 327
329.484 377
2017 2016
kr. t.kr.
3. Andre finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder 108.082 6
Renteomkostninger i gvrigt 4.054.933 4.054
4.163.015 4.060
2017 2016
kr. t.kr.
4. Skat af arets resultat
Aktuel skat (879.599) (845)
/ndring af udskudt skat 0 (270)
Regulering vedrgrende tidligere 8r 970 5
(878.629) (1.110)
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Kapital-
andele i
tilknyttede Andre
virk- tilgode-
somheder havender
kr. kr.
5. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 121.280.441 7.911.626
Tilgange 0 71.069
Afgange 0 (42.817)
Kostpris ultimo 121.280.441 7.939.878
Nedskrivninger primo (35.734.562)
Andel af 8rets resultat 8.473.672
Nedskrivninger ultimo (27.260.890)
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 94.019.551 7.939.878

Specifikation af kapitalandele i dattervirksomheder fremgar af noterne til koncernregnskabet.

Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %
Kapitalandele i associerede virksomheder omfatter:
Ejendomsselskabet Posthuset ApS Aalborg ApS 50,0

6. Eventualforpligtelser

Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning som dattervirksomhederne. Selskabet heef-
ter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom for indkomst-skatter mv. for de sambeskattede
selskaber og ligeledes for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter
for de sambeskattede selskaber.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B
med tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, ndr det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd virksomheden, og
forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

I resultatopggrelsen indregnes indteegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med
de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontrol-
leres af modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, ndr den direkte eller indirekte
ejer mere end 50% af stemmerettighederne eller pd anden made kan udgve eller faktisk udgver bestem-
mende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen direkte eller indirekte besidder mellem 20% og 50% af
stemmerettighederne og udgver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede
virksomheder.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksom-
heder. Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlagning af regnskabsposter af ensartet karak-
ter. Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, interne mel-
lemvaerender og udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomhe-
der. De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med kon-
cernens regnskabspraksis.

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes for-
holdsmaessige andel af resultatet praesenteres som en saerskilt post i ledelsens forslag til resultatdisponering
og deres andel dattervirksomhedernes nettoaktiver praesenteres som en saerskilt post under koncernens
egenkapital.
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Anvendt regnskabspraksis

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes net-
toaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsveerdi.

Resultatopggrelse
Bruttofortjeneste eller -tab
Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning, andre driftsindtaegter og eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning omfatter indtaegter ved udlejning af investeringsejendomme og indregnes i resultatopgg-
relsen i takt med de indtjenes. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbin-
delse med salget og males til salgsveerdien af det fastsatte vederlag.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning indregnes i nettoomsaetningen, i takt med at arbejdet afslut-
tes.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindteegter omfatter indtzaegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedakti-
vitet.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter regnskabsarets vareforbrug malt til kostpris.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ign og gager sdvel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskrivninger opgjort
ud fra henholdsvis de fastsatte restvaerdier og brugstider for de enkelte aktiver og gennemfgrte nedskriv-
ningstest og af gevinster og tab ved salg af materielle anlaegsaktiver.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
dattervirksomheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
associerede virksomheders resultat efter forholdsmaessig eliminering af interne avancer og tab.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle indtaegter bestar af renteindtaegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos til-
knyttede virksomheder.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gaeld til til-
knyttede og associerede virksomheder.

Skat

Arets skat, der bestar af drets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til 3rets resultat, og direkte pd egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Balance

Materielle anlaegsaktiver

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivnin-
ger.

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

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
linezere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Andre anlzaeg, driftsmateriel og inventar 4-6 ar

Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige veaerdi.

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme males ved fgrste indregning til kostpris, der bestar af ejendommenes kgbspris til-
lagt direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Investeringsejendomme males efterfglgende til dagsvaerdi, der svarer til det belgb, som den enkelte ejen-
dom vurderes at ville kunne szelges for pa balancedagen til en uafhaengig kgber.

Dagsveardien opggres ved anvendelse af den afkastbaserede model som den beregnede kapitalveerdi af de
forventede pengestrgmme fra de enkelte ejendomme. Beregningen baseres pa den budgetterede nettoind-
tjening for det kommende &r tilpasset en normalindtjening og ved anvendelse af et afkastkrav, der afspejler
markedets aktuelle afkastkrav for tilsvarende ejendomme. Vaerdien reguleres for forhold, som ikke afspejles
i normalindtjeningen, eksempelvis faktisk tomgang, stgrre renoveringsarbejder o.l.
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Regnskabsarets regulering af ejendommenes dagsvaerdi indregnes i resultatopggrelsen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomhedens regnskab efter den
indre vaerdis metode (equity-metoden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodeha-
vender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvaerdi ud fra en konkret vurdering. Safremt
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pageeldende virksomheds for-
pligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil blive aktualiseret, indregnes en hensat forpligtelse
malt til nutidsvaerdien af de omkostninger, det skgnnes ngdvendigt at afholde for at afvikle forpligtelsen.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males i bdde koncernregnskabet og modervirksom-
hedens regnskab efter den indre vaerdis metode (equity-metoden). Dette indebaerer, at kapitalandelene
males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodeha-
vender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvaerdi ud fra en konkret vurdering. Safremt
modervirksomheden eller koncernvirksomhederne i gvrigt har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke
den pagzeldende associerede virksomheds forpligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil blive
aktualiseret, indregnes en hensat forpligtelse malt til nutidsvaerdien af de omkostninger, det skgnnes ngd-
vendigt at afholde for at afvikle forpligtelsen.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i associerede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmeessige vaerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der ssedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Igangvaerende arbejder for fremmed regning males til kostpris.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfgl-
gende regnskabsar. Periodeafgransningsposter males til kostpris.
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Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, ind-
regnes i balancen med den veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Udskudt skat vedrgrende genbeskatning af tidligere fratrukne underskud i udenlandske dattervirksomheder
indregnes ud fra en konkret vurdering af hensigten med den enkelte dattervirksomhed.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males pa tidspunktet for Idnoptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfalgende males
prioritetsgeeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved I&noptagelsen og
den nominelle vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over |&neperioden som en fi-
nansiel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.



