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Ledelsespitegning

Ledelsen har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2020 for K/S
Ennigerloh.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter vores opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt af re

sul-tatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2020.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Charlottenlund, den 26. maj 2021

Bestyrelse

Nis Juhl Lorenzen Steen Alexander Jorn Bolding
Formand

Klaus Bo Diness
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Den uafhzengige revisors revisionspitegning

Til kapitalejerne i K/S Ennigerloh

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for K/S Ennigerloh for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2020, der
omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregn-
skabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2020 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 naermere beskrevet
1 revisionspétegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uathangige af sel-
skabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i hen-
hold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og eg-
net som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et &rsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsette
driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregn-
skabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at li-
kvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mél er at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hej grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gel-
dende i Danmark, altid vil afdekke veasentlig fejlinformation, nér sddan findes. Fejlinformationer kan
opstd som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de ekonomiske beslutninger, som regnskabsbru-
gerne treffer pd grundlag af &rsregnskabet.
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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 vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse
risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstrekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hejere
end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargel-
ser, 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 omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om
de regnskabsmaessige skeon 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 opniede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmarksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sdédanne op-
lysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet ikke leengere kan fortsette driften.

. Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenhe-
der pa en sadan méade, at der gives et retvisende billede heraf.

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.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om érsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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Den uafhzengige revisors revisionspitegning

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lase ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores vi-
den opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

Baseret pé det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vee-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kebenhavn, den 26. maj 2021

Christensen Kjerulff
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr. 1591 56 41

Iver Haugsted
statsautoriseret revisor
mnel0678
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Selskabsoplysninger
Selskabet K/S Ennigerloh
c/o Integrated Property Solutions ApS
Vilvordevej 3
2920 Charlottenlund
CVR-nr.: 26 18 36 85
Stiftet: 13. august 2001
Hjemsted: Gentofte
Regnskabsar: 1. januar - 31. december
Bestyrelse Nis Juhl Lorenzen, Formand
Steen Alexander
Jorn Bolding
Klaus Bo Diness
Komplementar ApS Ennigerloh Komplementar
Administrator Integrated Property Solutions ApS, Vilvordevej 3, 2920
Charlottenlund
Revision Christensen Kjerulff
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
Store Kongensgade 68
1264 Kgbenhavn K
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Ledelsesberetning

Selskabets vasentligste aktiviteter
Hovedaktiviteten har i lighed med tidligere ar bestaet af at eje og udleje fast ejendom til brug for
detailhandel beliggende i Tyskland.

Usadvanlige forhold
Udbruddet af Coronavirus/Covid-19 har givet udfordringer og risici for selskabet i indeverende
regnskabsar.

Virusudbruddet har medfert usikkerhed savel politisk/samfundsmassigt som for selskabet.
Virusudbruddet har alene pavirket indevaerende ars resultat i mindre omfang, og ledelsen vurderer, at
dette ligeledes vil vare tilfeldet fremadrettet. Eksempelvis har Tyskland har reduceret momsen pé
erhvervsmessig udlejning fra 19% til 16% galdende fra den 1/7 2020, hvilket alene har haft en
likvidtetsmeessig pévirkning.

Selskabets nuveerende og planlagte aktiviteter giver ikke anledning til serlige finansielle risici, og
selskabets likviditetsberedskab forventes at vere sikret i tilstreekkeligt omfang.

Usikkerhed ved indregning eller méaling

Selskabets ejendom méles til dagsvaerdi og er foretaget pa baggrund af ejendommens normalbudget for
det kommende ar, indeholdende lejeindtaegt, drifts- og administrationsomkostninger samt et vejet
gennemsnit af budgetterede udgifter til vedligeholdelse.

Afkastkravet fra investor er pd baggrund af indgéede lejekontrakter med lang uopsigelighed fastholdt til
8,1% 1 lighed med sidste ar. Der har ikke vaeret involveret eksperter ved malingen af dagsvardien.

Der kan vaere vaesentlig usikkerhed forbundet med mélingen af dagsvardien.

Udyvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold

Arets nettoomszatning udger 4.620 t.kr. mod 4.783 t.kr. sidste ar. Det ordinzre resultat efter skat udger
1.977 t.kr. mod -547 t.kr. sidste ar. Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.

Den regnskabsmassige egenkapital udger herefter t.kr. 28.162 pr. 31. december 2020.

Selskabet forventer, at driften for 2021 forbliver positiv.

Kapitalberedskab

Selskabets investorer har valgt ikke at indbetale yderligere kapital fra og med 2018 og i stedet lade
selskabet optage nedvendig ny finansiering.

Der er i april 2020 indgaet supplerende finansieringsaftale med Ringkebing Landbobank for at sikre

selskabet den nedvendige likviditet til ejendommens pakravede opgradering. Investorerne har gget deres
finansielle forpligtigelse i denne forbindelse.

Penneo dokumentnagle: MLZN5-LDWN8-L24SV-CSPUV-EHMOY-Y8TTL



(2_

Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

2020 2019
Note kr. kr.
Nettoomsaetning 4.619.703 4.783.360
Andre eksterne omkostninger -363.671 -270.236
Ombkostninger vedrerende investeringsejendomme -1.535.614 -4.184.355
Bruttoresultat 2.720.418 328.769
Andre finansielle indtegter 100.892 0
2 Qvrige finansielle omkostninger -844.088 -875.704
Arets resultat 1.977.222 -546.935
Forslag til resultatdisponering:
Overfores til overfort resultat 1.977.222 0
Disponeret fra overfort resultat 0 -546.935
Disponeret i alt 1.977.222 -546.935
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Balance 31. december

Note

3

Aktiver

Anlaegsaktiver

Investeringsejendomme

Materielle anlaegsaktiver i alt

Anlaegsaktiver i alt

Omsatningsaktiver

Likvide beholdninger

Omsztningsaktiver i alt

Aktiver i alt

2020 2019

kr. kr.
50.000.000 50.000.000
50.000.000 50.000.000
50.000.000 50.000.000
107.601 70.884
107.601 70.884
50.107.601 50.070.884
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Balance 31. december

Passiver

2020 2019

kr. kr.

Egenkapital
Kommanditkapitalen 33.000.000 33.000.000
Ikke indbetalt virksomhedskapital -9.888.373 -9.888.373
Overfort resultat 5.050.020 3.072.798
Egenkapital i alt 28.161.647 26.184.425
Geldsforpligtelser
Geeld til pengeinstitutter 15.498.081 17.797.510
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 15.498.081 17.797.510
Kortfristet del af langfristet gaeld 2.240.000 2.240.000
Geld til pengeinstitutter 3.897.577 3.610.592
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 21.500 98.076
Geld til tilknyttede virksomheder 130.500 130.500
Anden geld 158.296 9.781
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 6.447.873 6.088.949
Gzldsforpligtelser i alt 21.945.954 23.886.459
Passiver i alt 50.107.601 50.070.884
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Egenkapitalopgerelse

Egenkapital 1. januar 2019
Arets overforte overskud eller
underskud

Egenkapital 1. januar 2020
Arets overforte overskud eller

underskud

Ikke indbetalt

Virksomhedska- virksomhedska- Overfort resul-
pital pital tat I alt
Kkr. Kkr. Kkr. Kkr.
33.000.000 -9.888.373 3.619.733 26.731.360
0 0 -546.935 -546.935
33.000.000 -9.888.373 3.072.798 26.184.425
0 0 1.977.222 1.977.222
33.000.000 -9.888.373 5.050.020 28.161.647
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Noter

Usikkerhed ved indregning eller méling

Selskabets ejendom méles til dagsveerdi og er foretaget pé baggrund af ejendommens
normalbudget for det kommende ar, indeholdende lejeindtegt, drifts- og administrations-
omkostninger samt et vejet gennemsnit af budgetterede udgifter til vedligeholdelse.

Afkastkravet fra investor er pd baggrund af indgdede lejekontrakter med lang uopsigelighed
fastholdt til 8,1% i lighed med sidste &r. Der har ikke veret involveret eksperter ved malingen af

dagsvaerdien.

Der kan vaere vasentlig usikkerhed forbundet med mélingen af dagsveaerdien.

2020 2019
kr. kr.

2.  Ovrige finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger, tilknyttede virksomheder 5.750 5.750
Andre finansielle omkostninger 838.338 869.954
844.088 875.704

3. Investeringsejendomme

Kostpris 1. januar 69.073.880 69.073.880
Kostpris 31. december 69.073.880 69.073.880
Regulering til dagsveerdi 1. januar -19.073.880 -19.073.880
Arets regulering til dagsvardi 0 0
Regulering til dagsveerdi 31. december -19.073.880 -19.073.880
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 50.000.000 50.000.000

Selskabet ejer en ejendom beliggende 59320 Ennigerloh, Westkirchner str. 77 i1 Tyskland.
Ejendommen er udlejet til EDEKA og TOOM.

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 vardi korrigeres for indregnet tomgangsleje for en
passende periode samt forventede omkostninger til indretning og sterre vedligeholdelsesarbejder
mv., ligesom deposita og forudbetalt leje tillegges.

11
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Noter

Investeringsejendomme (fortsat)

Afkastkravet er fastsat med udgangspunkt i markedsstatistikker, gennemforte handler samt ledel-
sens kendskab til ejendomsmarkedet i gvrigt. Ved fastsettelse af afkastkravet indgar parametre sa-
som type (bolig, kontor, butik mv.), beliggenhed, alder, vedligeholdelsestilstand, lejeaftalernes lo-
betid og lejernes bonitet mv.

Den anvendte verdiansattelsesmetode er uaendret i forhold til sidste &r. Der er ved afkastberegning
lagt til grund, at der er 100% udlejning til nuvaerende lejere.

Ved fastszttelsen af markedsverdien (bogfert veerdi) er folgende afkastprocenter lagt til grund:

Veagtet gennemsnitlig afkastprocent 8,1%

31/12 2020 31/12 2019
kr. kr.

Kommanditkapitalen
Kommanditkapitalen 1. januar 33.000.000 33.000.000
33.000.000 33.000.000

Kommanditkapitalen bestar af 264 andele &4 125.000 kr.
Den eneste fuldt ansvarlige deltager i selskabet er selskabets komplementar ApS Ennigerloh

Komplementar, der hafter direkte og ubegrenset for alle selskabets forpligtelser med hele sin
formue.

Geld til pengeinstitutter

Geld til pengeinstitutter i alt 17.738.081 20.037.510
Heraf forfalder inden for 1 &r -2.240.000 -2.240.000

15.498.081 17.797.510
Andel af geeld, der forfalder efter 5 ar 0 8.978.000

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gaeld til realkreditinstitutter, 17.738 t.kr., er der givet pant i grunde og bygninger,
hvis regnskabsmessige veerdi pr. 31. december 2020 udger 50.000 t.kr.

12

Penneo dokumentnagle: MLZN5-LDWN8-L24SV-CSPUV-EHMOY-Y8TTL



(2_

Noter

7. Eventualposter

Eventualforpligtelser

Der er pr. 1. januar 2017 indgéet fornyede lejekontrakter pd hhv. 10 og 5 ar med de eksisterende
lejere.

Resthaftelse

Heftelsen er fordelt pa 264 andele. Heftelsen er opgjort i forhold til den oprindelige stamkapital
pa kr. 26.400.000 med tillaeg af yderligere stamkapital kr. 6.600.000.

31.12.2020 31.12.2019

Heeftelse: kr. t.kr.
Maksimal haftelse pr. andel 125.000 125
Indbetalt pr. andel - 87.544 -87
Resthaftelse pr. andel 37.450 _ 38

13
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for K/S Ennigerloh er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for
en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at folge enkelte regler for klasse C-virksom-
heder.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og aflagges i danske kroner.

Generelt om indregning og méling

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 tilbagefersler som folge af @&ndrede
regnskabsmaessige skon af beleb, der tidligere har veret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets verdi kan méles pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over legbetiden. 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 beleb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens lobetid.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten aflegges, 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 pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en fi-
nansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes verdiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen i en dagsverdireserve.

Tilgodehavender, geld og andre monetare poster i fremmed valuta, omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller gelds-
forpligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgerelsen under finan-
sielle indtegter og omkostninger.

Anlagsaktiver, der er kebt i fremmed valuta méles til kursen pa transaktionsdagen.

14
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Anvendt regnskabspraksis

Udenlandske tilknyttede virksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser anses for at vare
selvsteendige enheder. Resultatopgerelserne omregnes til en gennemsnitlig valutakurs for maneden, og
balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Kursdifferencer, opstdet ved omregning af
udenlandske tilknyttede virksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens valutakurser
og ved omregning af resultatopgerelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser, indregnes
direkte i egenkapitalen i1 dagsverdireserven. Dette gaelder ogsa kursdifferencer, som er opstaet ved om-
regning af resultatopgerelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser.

Kursregulering af mellemvarender med udenlandske tilknyttede virksomheder, der anses for en del af
den samlede investering i tilknyttede virksomheder, indregnes direkte i egenkapitalen i dagsverdireser-
ven. Tilsvarende indregnes valutakursgevinster og valutakurstab pd lan og afledte finansielle instrumen-
ter, som er indgaet til kurssikring af selvsteendige udenlandske tilknyttede virksomheder, direkte 1 egen-
kapitalen.

Ved indregning af udenlandske tilknyttede virksomheder, der er integrerede enheder, omregnes monete
re poster til balancedagens kurs. Ikke-monetare poster omregnes til kursen pa anskaffelsestidspunktet el
ler pa tidspunktet for efterfelgende op- eller nedskrivning af aktivet. Resultatopgerelsens poster omreg
nes til transaktionsdagens kurs, idet poster afledt af ikke-monetaere poster dog omregnes til historiske
kurser for den ikke-monetare post.

Resultatopgerelsen

Nettoomsatning
Virksomheden har som fortolkningsbidrag for indregning af nettoomsatning valgt IAS 11 og IAS 18.

Nettoomsetning indregnes i resultatopgerelsen, safremt levering og risikoovergang til keber har fundet
sted inden arets udgang, og safremt indtagten kan opgeres pélideligt og forventes modtaget. Nettoomseet-
ningen indregnes eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Lejeindtaegter vedrerende investeringsejendomme

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

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

Omkostninger vedrerende investeringsejendomme

Omkostninger vedrerende investeringsejendomme indeholder omkostninger vedrerende drift af ejendom-
me, reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, skatter, afgifter og andre omkostninger. Omkostnin-
ger vedrerende varmeregnskabet indregnes i balancen som mellemvearende med lejere.
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Anvendt regnskabspraksis

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer regn-
skabséret. Finansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved fi-
nansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og kurstab vedrerende verdipapirer, geeld og
transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleeg og godtge-
relser under acontoskatteordningen mv.

Skat af arets resultat
Selskabet er ikke et selvstendigt skattesubjekt, og regnskabet omfatter sdledes ikke skat af selskabets
driftsresultat. Resultatet beskattes hos de enkelte investorer.

Balancen

Investeringsejendomme

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 dagsvaerdi. Ejendomme-
ne verdiansettes ud fra en afkastbaseret model, hvor forventede fremtidige pengestremme for det kom-
mende ar sammen med et afkastkrav er fastsat af en ekstern valuar danner grundlag for ejendommenes
dagsveerdi. 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 1 resultatopgerelsen under ”omkostninger vedrarende investeringsejendomme”.

Investeringsejendomme har som @vrige materielle anlaegsaktiver, bortset fra grunde, en begraenset leve-
tid. Den vaerdiforringelse, der finder sted, efterhdnden som en investeringsejendom foraldes, afspejles i
investeringsejendommens lgbende maéling til dagsverdi. Der foretages derfor ikke systematiske afskriv-
ninger over investeringsejendommens brugstid.

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

Nedskrivning pa anlaegsaktiver
Den regnskabsmassige vardi af materielle anlaeegsaktiver vurderes arligt for indikationer pa verdiforrin-
gelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer p& vardiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvardien, safremt denne er lave-
re end den regnskabsmaessige vardi.
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Anvendt regnskabspraksis

Genindvindingsverdien er den hejeste verdi af kapitalveerdi og salgsverdi fratrukket forventede omkost-
ninger ved et salg. Kapitalverdien opgeres som nutidsverdien af de forventede nettopengestremme fra
anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen og forventede nettopenge-stremme ved salg af aktivet eller ak-
tivgruppen efter endt brugstid.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbageferes, nar betingelsen for nedskrivningen ikke leengere bestar.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi.

Der nedskrives til nettorealisationsverdien med henblik pa at imedegé forventede tab. Virksomheden har
valgt at anvende IAS 39 som fortolkningsgrundlag ved indregning af nedskrivning af finansielle aktiver,
hvilket betyder, at der skal foretages nedskrivning til imedegéelse af tab, hvor der vurderes at vere ind-
truffet en objektiv indikation pa, at et tilgodehavende eller en portefalje af tilgodehavender er vardifor-
ringet. Hvis der foreligger en objektiv indikation pé, at et individuelt tilgodehavende er veerdiforringet,
foretages nedskrivning pa individuelt niveau.

Tilgodehavender, hvorpa der ikke foreligger en objektiv indikation pa verdiforringelse pa individuelt ni-
veau, vurderes pé portefoljeniveau for objektiv indikation for verdiforringelse. Portefoljerne baseres pri-
meert pa debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med selskabets og koncernens kre-
ditrisikostyringspolitik. De objektive indikatorer, som anvendes for portefoljer, er fastsat baseret pa hi-
storiske tabserfaringer.

Nedskrivninger opgeres som forskellen mellem den regnskabsmaessige vaerdi af tilgodehavender og nu-
tidsverdien af de forventede pengestremme, herunder realisationsverdi af eventuelle modtagne sikker-
hedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende eller
portefolje.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter.

Egenkapital

Gealdsforpligtelser

Finansielle gaeldsforpligtelser 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 saledes mélt til amortiseret kostpris, der for kontantlan
svarer til lanets restgaeld. For obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgald beregnet som la-
nets underliggende kontantvaerdi pa laneoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foreta-
get afskrivning af lanets kursregulering pa optagelsestidspunktet.
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Anvendt regnskabspraksis

Geldsforpligtelser vedrerende investeringsejendomme maéles til amortiseret kostpris.

Ovrige gaeldsforpligtelser, som omfatter geld til leveranderer samt anden geeld, males til amortiseret
kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vardi.
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