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Stensdal Ejendomme A/S

Ledelsespategning

Vi har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 01.10.16 - 30.09.17 for Stensdal
Ejendomme A/S.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 30.09.17 og resultatet af selskabets aktiviteter for regn-
skabsaret 01.10.16 - 30.09.17.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de

forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Rodovre, den 21. december 2017

Direktionen

Soren Stensdal

Bestyrelsen

Kaare Lund Stensdal Sgren Stensdal Eske Hartmann Munck
Formand
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Stensdal Ejendomme A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Stensdal Ejendomme A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Stensdal Ejendomme A/S for regnskabsaret 01.10.16 -
30.09.17, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder an-
vendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 30.09.17 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regn-
skabsaret 01.10.16 - 30.09.17 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision
og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og
krav er nsermere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af
arsregnskabet”. Vi er uafhengige af selskabet 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 henhold til disse regler og krav. Det er
vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortseette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at
udarbejde arsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre
ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet rea-
listisk alternativ end at gere dette.
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Stensdal Ejendomme A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er uden
veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revi-
sionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgijt 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 geeldende i Danmark, altid vil afdeekke
veesentlig fejlinformation, ndr sddan findes. Fejlinformationer kan opstd som felge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som veesentlige, hvis det med rimelighed kan forven-
tes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse p& de gkonomiske beslutninger, som regn-

skabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

e Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reak-
tion péa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forar-
saget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet
besvigelser kan omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne ud-
forme revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at
kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende,
samt om de regnskabsmaessige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udar-
bejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pé& grundlag af regnskabsprin-
cippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisions-
bevis 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
vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmeerksom péa oplysninger
herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem
til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfere, at selskabet ikke lsengere kan fortseette driften.
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Stensdal Ejendomme A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, her-
under noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktio-
ner og begivenheder pé en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den
tidsmaessige placering af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, her-
under eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetnin-
gen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent med ars-
regnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde
veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplys-

ninger i henhold til &rsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overens-
stemmelse med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabs-
lovens krav. Vi har ikke fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aalborg, den 21. december 2017

Beierholm

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 89 54 68

Henrik Bjgrn

Statsaut. revisor
MNE-nr. 28606
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Stensdal Ejendomme A/S

Ledelsesberetning

Veaesentligste aktiviteter

Stensdal Ejendomme A/S' hovedaktivitet er at drive virksomhed i ind- og udland med ejen-
domsinvestering og al dermed forbunden virksomhed.

Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabet maler investeringsejendomme til dagsveerdi og har fastsat dagsveerdien med ud-
gangspunkt i en afkastbaseret model. Der er knyttet veesentlig usikkerhed til fastseettelse af
dagsveerdien. Usikkerheden er primeert knyttet til fastseettelse af afkastprocent og nettoleje.
Dagsvaerdien er opgjort pa grundlag af en forventet nettoleje og en afkastprocent pa 7,0% -
7,5%.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Resultatopgerelsen for tiden 01.10.16 - 30.09.17 udviser et resultat pa DKK 4.825.462 mod
DKK -15.105.986 for tiden 01.10.15 - 30.09.16. Balancen viser en egenkapital pd DKK
108.488.657.

Selskabets primeere aktiviteter i regnskabsaret har veeret udlejning af investerings-
ejendomme, dels direkte ejede og via datterselskaber.

Arets resultat er praeget af veerdireguleringer pa investeringsejendomme med 8,1 mio. DKK
mod -11,4 mio. DKK sidste ar. Arets udvikling kan hovedsageligt henfeores til sterre

udlejningsprocenter.

Ledelsen finder arets resultat tilfredsstillende.

Efterfolgende begivenheder

Efter regnskabsarets afslutning er der ikke indtruffet betydningsfulde haendelser.
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Note

Stensdal Ejendomme A/S

Resultatopgerelse
2016/17 2015/16
DKK DKK
Bruttofortjeneste 3.675.097 6.347.820
Personaleomkostninger -923.501 -3.708.863
Resultat for af- og nedskrivninger 2.751.596 2.638.957
Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle
anleegsaktiver 26.265 -b57.207
Resultat for dagsvaerdireguleringer 2.777.861 2.081.750
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme 8.143.271 -11.371.515
Resultat af primeer drift 10.921.132 -9.289.765
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 3.665.696 -4.250.176
Andre finansielle indteegter 383 37.814
Andre finansielle omkostninger -7.729.051 -5.293.514
Resultat for skat 6.858.160 -18.795.641
Skat af arets resultat -2.032.698 3.689.655
Arets resultat 4.825.462 -15.105.986
Forslag til resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode 54.115.818 0
Overfort resultat -49.290.356 -15.105.986
Ialt 4.825.462 -15.105.986
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Note

Stensdal Ejendomme A/S

Balance

AKTIVER
30.09.17 30.09.16
DKK DKK
Erhvervede rettigheder 0 43.749
Immaterielle anleegsaktiver i alt 0 43.749
Grunde og bygninger 0 27.016.888
Investeringsejendomme 101.100.000 58.520.000
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 0 273.938
Materielle anleegsaktiver i alt 101.100.000 85.810.826
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 218.481.368 0
Finansielle anlaegsaktiver i alt 218.481.368 0
Anlaegsaktiver i alt 319.581.368 85.854.575
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 26.749 13.009
Andre tilgodehavender 1.243.371 454 544
Periodeafgraensningsposter 24.357 56.969
Tilgodehavender i alt 1.294.477 524.522
Andre veerdipapirer og kapitalandele 0 12.201.000
Veerdipapirer og kapitalandele i alt 0 12.201.000
Likvide beholdninger 0 58.298
Omseetningsaktiver i alt 1.294.477 12.783.820
Aktiver i alt 320.875.845 98.638.395

BeElERHOLM
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Note

8
9
10

Stensdal Ejendomme A/S

Balance

PASSIVER
30.09.17 30.09.16
DKK DKK
Selskabskapital 750.000 750.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode 54.115.818 0
Overfart resultat 53.622.839 8.405.985
Egenkapital i alt 108.488.657 9.155.985
Henseettelser til udskudt skat 5.241.049 2.600.957
Andre hensatte forpligtelser 3.026.579 20.396.426
Hensatte forpligtelser i alt 8.267.628 22.997.383
Geeld til realkreditinstitutter 54.471.675 48.296.255
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 54.471.675 48.296.255
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 3.129.925 2.850.465
Geeld til gvrige kreditinstitutter 11.967.677 0
Leverandarer af varer og tjenesteydelser 1.753.356 620.301
Geeld til tilknyttede virksomheder 129.529.351 11.096.546
Deposita 3.085.999 2.002.422
Anden geeld 118.629 1.157.288
Periodeafgrssnsningsposter 62.948 461.750
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 149.647.885 18.188.772
Geeldsforpligtelser i alt 204.119.560 66.485.027
Passiver i alt 320.875.845 98.638.395

Eventualforpligtelser
Pantsaeetninger og sikkerhedsstillelser
Neertstdende parter

BeElERHOLM
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Stensdal Ejendomme A/S

Egenkapitalopgorelse

Reserve for
nettoopskriv-

ning efter indre Overfart
Beleb i DKK Selskabskapital veerdis metode resultat
Egenkapitalopgerelse for 01.10.16 - 30.09.17
Saldo pr. 01.10.16 750.000 0 8.405.985
Koncerntilskud 0 0 23.000.000
@vrige egenkapitalbeveegelser 0 0 71.507.210
Forslag til resultatdisponering 0 54.115.818 -49.290.356
Saldo pr. 30.09.17 750.000 54.115.818 53.622.839

BeElERHOLM
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Stensdal Ejendomme A/S

Noter
2016/17 2015/16
DKK DKK
1. Personaleomkostninger
Lenninger 848.568 3.437.869
Pensioner 34.395 137.578
Andre omkostninger til social sikring 13.154 43.836
Andre personaleomkostninger 277.384 89.580
Ialt 923.501 3.708.863
Gennemsnitligt antal beskeeftigede i aret 5 5
2. Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Resultatandele fra tilknyttede virksomheder 3.665.696 -4.250.176
I alt 3.665.696 -4.250.176
3. Finansielle omkostninger
Renter, tilknyttede virksomheder 2.799.563 386.4b5
Renteomkostninger i gvrigt 1.804.369 1.889.490
@vrige finansielle omkostninger 3.126.119 3.017.569
Ialt 7.729.051 5.293.514

BeElERHOLM
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Stensdal Ejendomme A/S

Noter

4. Materielle anleegsaktiver

Andre anleeg,

Grunde og Investerings- driftsmateriel
Belgb i DKK bygninger ejJendomme og inventar
Kostpris pr. 01.10.16 27.792.984 60.565.284 506.284
Tilgang i aret 0 7.419.841 70.810
Afgang i aret 0 0 -577.094
Overforsler i arets lgb til/fra andre poster -27.792.984 27.016.888 0
Kostpris pr. 30.09.17 0 95.002.013 0
Af- og nedskrivninger pr. 01.10.16 -776.097 0 -232.346
Afskrivninger i aret 0 0 -39.916
Tilbagefersel af af- og nedskrivninger pa af-
heendede aktiver 0 0 272.262,
Overforsler i arets lgb til/fra andre poster 776.097 0 0
Af- og nedskrivninger pr. 30.09.17 0 0 0
Dagsveerdireguleringer pr. 01.10.16 0 -2.045.284 0
Dagsveerdireguleringer i aret 0 8.143.271 0
Dagsveerdireguleringer pr. 30.09.17 0 6.097.987 0
Regnskabsmaessig veerdi pr. 30.09.17 0 101.100.000 0

Selskabet anvender normalindtjeningsmetoden til fastsaettelse af dagsveerdien for investerings-
ejendommene.

Fastseettelse af dagsveerdien er baseret pa forventet nettoleje og en afkastprocent pa 7,0% - 7,5%.
Afkastprocenten er fastlagt under hensyntagen til ejendommens beliggenhed, alder,
vedligeholdelsesstand og udlejningsgrad, herunder vilkar og betingelser i lejekontrakter.

P& balancedagen er ca. 14 % af ejendommenes samlede arealer tomme, og for ikke udlejede
arealer er der anvendt en skennet genudlejningsveerdi med fradrag af 25%. Driftsomkostninger
er skennede med udgangspunkt i de omkostninger, der forventes at medga til driften af investe-
ringsejendommen i et normalt ar, herunder omkostninger til reparation og vedligeholdelse for at
opretholde ejendommen i den nuveerende vedligeholdelsesstand.

Der har ikke veeret anvendt ekstern vurderingsmand ved fastsasttelse af dagsveerdien pa
investeringsejendommen.

BeElERHOLM
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Stensdal Ejendomme A/S

Noter

b. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i
tilknyttede virk-

Belgb i DKK somheder
Kostpris pr. 01.10.16 100.000
Tilgang i aret 170.060.683
Afgang i aret -8.821.712
Kostpris pr. 30.09.17 161.338.971
Opskrivninger pr. 01.10.16 -20.496.426
Tilbagefersel af opskrivninger pa afheendede aktiver -560.662
Arets resultat fra kapitalandele 3.665.696
@vrige egenkapitalreguleringer fra kapitalandele 71.507.210
Opskrivninger pr. 30.09.17 54.115.818
Negativ indre veerdi overfert til hensatte forpligtelser 3.026.579
Af- og nedskrivninger pr. 30.09.17 3.026.579
Regnskabsmaessig veerdi pr. 30.09.17 218.481.368
Goodwill ved ferste indregning af kapitalandele malt til indre veerdi 0
30.09.17 30.09.16
DKK DKK
6. Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser forventes at fordele sig saledes:
Kortfristede forpligtelser -2.884.304 -20.396.426
I alt -2.884.304 -20.396.426

BeElERHOLM
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Stensdal Ejendomme A/S

Noter

7. Langfristede geeldsforpligtelser

Afdrag Restgeeld Geeldialt Geeldialt

Belob i DKK forste ar efter b ar 30.09.17 30.09.16
Geeld til realkreditinstitutter 3.129.925 41.819.443 57.601.600 51.146.720
I alt 3.129.926 41.819.443 57.601.600 51.146.720

8. Eventualforpligtelser

Andre eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med @vrige danske selskaber i koncernen og heefter solidarisk og
ubegraenset for selskabsskatter og eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter,
royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber. Den samlede skatteforpligtelse for de
sambeskattede selskaber pad balancedagen er endnu ikke opgjort. Der henvises til
administrationsselskabet Stensdal Group A/S° &rsregnskab for yderligere oplysninger.
Heeftelsen omfatter derudover eventuelle senere korrektioner til den opgjorte skatte-
forpligtelse som konsekvens af eendringer til sambeskatningsindkomsten mv.

Selskabet har en verserende skattesag med et krav pa t.DKK 681. Det er ledelsens opfattelse,
at denne skattesag ikke vil have vaesentlig indflydelse péa selskabets finansielle stilling.

9. Pantseetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter t.DKK 58.009 er der givet pant i investerings-
ejendomme, hvis regnskabsmaessige veerdi udger t.DKK 101.100.

Til sikkerhed for engagement med pengeinstitutter er deponeret skadelgsbreve for i alt
t.DKK 23.000 i en af selskabets faste ejendomme. Ejendommen star indregnet til t.DKK
14.000.

BeElERHOLM
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Stensdal Ejendomme A/S

Noter

10. Naertstaende parter

Nedenstdende anses for naertstdende parter til virksomheden:

Stensdal Group A/S med tilknyttede virksomheder (modervirksomhed)

Transaktioner med neertstdende parter, er foretaget pa markedsmaessige vilkar.

Ejerforhold:

Folgende kapitalejere er optaget i selskabets ejerbog med en ejerandel pa mere end 5% af
selskabskapitalen:

Stensdal Group A/S, Valhgis Alle 174 - 176, 2610 Redovre.

Selskabet indgar i koncernregnskabet for modervirksomheden Stensdal Group A/S, Rgdovre.

BeElERHOLM
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Stensdal Ejendomme A/S

Noter

11. Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven for virksomheder i regn-
skabsklasse B med tilvalg af bestemmelser fra en hgjere regnskabsklasse .

Den anvendte regnskabspraksis er usendret i forhold til foregdende ar.

Selskabet har i overensstemmelse med arsregnskabslovens § 112 undladt at udarbejde kon-
cernregnskab. Selskabet er en dattervirksomhed af Stensdal Group A/S, Redovre, CVR-nr. 10
23 88 89, der udarbejder koncernregnskab.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes
veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligele-
des alle omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

I balancen indregnes aktiver, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil til-
flyde selskabet, og aktivets veerdi kan males péalideligt. Forpligtelser indregnes i balancen,
nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens
veerdi kan males palideligt. Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris.
Efterfelgende males aktiver og forpligtelser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regn-
skabspost.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden

arsrapporten afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

VIRKSOMHEDSSAMMENSLUTNINGER

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes fra erhvervelsestidspunktet henholds-
vis stiftelsestidspunktet. Erhvervelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor der opnéas kontrol
over virksomheden. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes frem til afstdelses- hen-
holdsvis afviklingstidspunktet. Afstdelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor kontrollen over
virksomheden overgar til tredjemand.

Ved erhvervelse af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkebte
virksomheders identificerbare aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi pa erhvervelses-
tidspunktet.
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Kostprisen for kapitalandelene i de erhvervede virksomheder udlignes med den forholds-
maessige andel af dattervirksomhedernes dagsveerdi af nettoaktiver pa det tidspunkt, hvor
koncernforholdet blev etableret.

Den pa erhvervelsestidspunktet opgjorte goodwill (positivt forskelsbelgb) indregnes under ka-
pitalandele i dattervirksomheder. Goodwill afskrives lineeert efter en individuel vurdering af
aktivets brugstid. Brugstiden for goodwill er fastsat til ar under hensyntagen til de
forventede fremtidige nettoindteegter fra den virksomhed, som goodwill er knyttet til.

Goodwill fra erhvervede virksomheder reguleres indtil udgangen af aret efter anskaffelsen.

Gevinster eller tab ved afheendelse af dattervirksomheder opgeres som forskellen mellem
afheendelsessummen og den regnskabsmeaessige veerdi af nettoaktiver pa salgstidspunktet
inkl. ikke afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling.

RESULTATOPGORELSE

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder lejeindteegter og ejendomsomkostninger samt andre eksterne
omkostninger.

Lejeindtaegter

Indteegter ved udlejning af ejendomme indregnes i resultatopgerelsen i den periode, de ved-

rorer. Lejeindteegter males til dagsveerdi og opgeres ekskl. moms og rabatter.

Ejendomsomkostninger

Ejendomsomkostninger omfatter omkostninger vedrgrende drift af ejendomme, herunder re-
parations- og vedligeholdelsesomkostninger, ejendomsskatter, forsikringer, feellesomkostnin-
ger samt andre omkostninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg og reklame, admi-
nistration, lokaler og tab pa debitorer i det omfang, de ikke overstiger normale nedskrivnin-
ger.
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Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len, gager samt gvrige personalerelaterede omkostninger.

Af- og nedskrivninger

Afskrivninger pd immaterielle og materielle anleegsaktiver tilsigter, at der sker systematisk
afskrivning over aktivernes forventede brugstid. Der foretages linessre afskrivninger baseret
pé felgende brugstider og restvaerdier:

Rest-
Brugstid, wveerdi,
ar procent

Erhvervede rettigheder 5 0
Bygninger 50 0
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 2-5 0

Grunde afskrives ikke.

Investeringsejendomme afskrives ikke.

Afskrivningsgrundlaget er aktivets kostpris fratrukket forventet restveerdi ved afsluttet
brugstid. Afskrivningsgrundlaget reduceres endvidere med eventuelle nedskrivninger.
Brugstiden og restvaerdien fastsaettes, nar aktivet er klar til brug, og revurderes arligt.

Nedskrivninger af immaterielle og materielle anleegsaktiver foretages efter anvendt
regnskabspraksis omtalt i afsnittet "Nedskrivning af anleegsaktiver”.

Dagsverdiregulering af investeringsejendomme

Under dagsveerdiregulering af investeringsejendomme indregnes urealiserede veerdiregule-
ringer af investeringsejendomme samt realiserede gevinster og tab ved salg.

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

For kapitalandele i dattervirksomheder, der maéles efter indre veerdis metode, indregnes an-
delen af virksomhedernes resultat i resultatopgerelsen efter eliminering af urealiserede inter-

ne gevinster og tab og med fradrag af eventuel af- og nedskrivning af goodwill.

Indteegter af kapitalandele i dattervirksomheder omfatter ligeledes gevinster og tab ved salg
af kapitalandele.
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Andre finansielle poster

Under andre finansielle poster indregnes renteindteegter og renteomkostninger, gevinster og
tab pa andre veerdipapirer og kapitalandele m.v.

Amortisering af kurstab og ldneomkostninger vedregrende finansielle forpligtelser indregnes
logbende som finansiel omkostning.

Skat af arets resultat

Arets aktuelle og udskudte skatter indregnes i resultatopgerelsen som skat af arets resultat
med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der
kan henferes til poster indregnet direkte i egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med danske koncernforbundne virksomheder.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de
sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil

modtager virksomheder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksom-
heder, der har kunnet anvende dette underskud til nedssaettelse af eget skattemaessigt over-

skud.

BALANCE

Immaterielle anlaegsaktiver
Erhvervede rettigheder

Erhvervede rettigheder maéles i balancen til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og ned-
skrivninger.

Erhvervede rettigheder afskrives linesert baseret pa brugstider, som fremgar af afsnittet "Af-
og nedskrivninger”.

Gevinster og tab ved afheendelse af immaterielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mel-
lem en eventuel salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmeessige veer-
di péa salgstidspunktet.
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Materielle anleegsaktiver
Investeringsejendomme

Investeringsejendomme omfatter investering i grunde og bygninger med det formal at opna
afkast af den investerede kapital i form af lebende driftsafkast og kapitalgevinst ved salg. In-
vesteringsejendomme indregnes pa erhvervelsestidspunktet til kostpris. Kostprisen omfatter
anskaffelsesprisen med tilleeg af omkostninger direkte foranlediget af anskaffelsen indtil akti-
vet er klar til brug. Investeringsejendomme males efterfelgende til dagsveerdi med vaerdire-
guleringer i resultatopgerelsen. Ved beregning af dagsveerdien anvendes en individuelt fast-
sat diskonteringsfaktor ved en kapitalisering af et markedsbaseret driftsafkast af ejendom-

men. Der er ikke anvendt en valuar i forbindelse med fastsaettelse af dagsveerdien.

@vrige materielle anleegsaktiver

@vrige materielle anleegsaktiver omfatter grunde og bygninger samt andre anleeg,
driftsmateriel og inventar.

@vrige materielle anleegsaktiver males i balancen til kostpris med fradrag af akkumulerede
af- og nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen

indtil aktivet er klar til brug. Renter af lan til at finansiere fremstillingen indregnes ikke i
kostprisen.

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

@vrige materielle anleegsaktiver afskrives linesert baseret pa brugstider og restvaerdier, som
fremgar af afsnittet "Af- og nedskrivninger”.

Gevinster eller tab ved afheendelse af materielle anlsegsaktiver

Gevinster eller tab ved afheendelse af materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem
en eventuel salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmeessige veerdi pa
salgstidspunktet fratrukket eventuelle omkostninger til bortskaffelse.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og males efter indre veerdis metode, hvilket
indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmeessige andel af virksomhedernes
regnskabsmaessige indre veerdi, opgjort efter modervirksomhedens regnskabspraksis,
reguleret for resterende veaerdi af positiv eller negativ goodwill samt gevinster og tab ved
transaktioner med de pageseldende virksomheder.
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Kapitalandele i dattervirksomheder med regnskabsmaessig negativ veerdi males til DKK O.
Tilgodehavender, der anses for at veere en del af den samlede investering i de pageeldende
virksomheder, nedskrives med en eventuel resterende negativ indre veerdi. @vrige
tilgodehavender hos disse virksomheder nedskrives i det omfang, tilgodehavendet vurderes
uerholdeligt. Der indregnes kun en hensat forpligtelse til at deekke den resterende negative

indre veerdi i det omfang, selskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den
pageeldende virksomheds forpligtelser.

Regnskabspraksis for erhvervelse af nye virksomheder fremgar af afsnittet "Virksomheds-

sammenslutninger".

Nedskrivning af anleegsaktiver

Den regnskabsmeessige veerdi af anleegsaktiver, der ikke males til dagsveerdi, vurderes arligt
for indikationer pé veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt
aktiv henholdsvis hver gruppe af aktiver.

Der foretages nedskrivning til genindvindingsveerdien, hvis denne er lavere end den regn-
skabsmaessige veerdi.

Nedskrivninger tilbageferes, nar begrundelsen for nedskrivningen ikke leengere bestar.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket ssedvanligvis svarer til palydende
veerdi med fradrag af nedskrivninger til imedegéaelse af tab.

Nedskrivninger til imgdegéelse af tab opgeres pad grundlag af en individuel vurdering af de
enkelte tilgodehavender, nar der pa individuelt niveau foreligger en objektiv indikation pd, at
et tilgodehavende er veaerdiforringet.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter, der er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger
vedrgrende efterfglgende regnskabsar.
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Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer males til dagsvaerdi svarende til kursveerdien pé balancedagen.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdende pa bankkonti samt kontante beholdninger.

Egenkapital

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder indregnes under egenkapitalen i
reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige
veerdi overstiger kostprisen. Udbytter fra dattervirksomheder, der forventes vedtaget inden
godkendelsen af &arsrapporten for Stensdal Ejendomme A/S, bindes ikke pé
opskrivningsreserven.

Aktuelle og udskudte skatter

Skyldig og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skat-
tepligtige indkomst, reguleret for betalte acontoskatter.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som selskabsskat
under tilgodehavender eller geeldsforpligtelser.

Udskudte skatteforpligtelser og udskudte skatteaktiver beregnes af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmeessige og skattemaessige veerdier af aktiver og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver indregnes med den veerdi, de efter vurdering forventes at kunne rea-

liseres til ved modregning i udskudte skatteforpligtelser eller ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening.

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

Geaeldsforpligtelser

Deposita, der er indregnet under forpligtelser, omfatter indbetalte deposita fra lejere ved-

rerende selskabets lejemal.
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Langfristede geeldsforpligtelser males til kostpris pa tidspunktet for stiftelse af gaeldsforholdet
(lanoptagelsen). Geeldsforpligtelserne males herefter til amortiseret kostpris, hvor kurstab og
ldneomkostninger indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel omkostning over lgbetiden
pa grundlag af den beregnede, effektive rente pa tidspunktet for stiftelse af geeldsforholdet.

Kortfristede geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til gael-

dens palydende veerdi.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter, indregnet under forpligtelser, omfatter modtagne indbetalinger
vedrgrende indteegter i de efterfelgende regnskabsar.
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