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Ledelsespadtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &arsrapporten for regnskabsaret
01.05.2016 - 30.04.2017 for Udviklingsselskabet Esbjerg Dokhavn A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30.04.2017 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.05.2016 - 30.04.2017.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Esbjerg, den 29.09.2017

Direktion

Bjarne Pedersen

Bestyrelse

Niels Stie Kaalund Sanne Borregaard Eddy Mgller Christensen
formand

Bjarne Pedersen
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Udviklingsselskabet Esbjerg Dokhavn A/S

Konklusion

Vi har revideret drsregnskabet for Udviklingsselskabet Esbjerg Dokhavn A/S for regnskabsaret 01.05.2016 -
30.04.2017, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 30.04.2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 01.05.2016 -
30.04.2017 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 arsregnskabet”. Vi er uafhaengige 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 tilstraekkeligt og egnet som grundlag
for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

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 8rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvi-
gelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde &rsregnskabet
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 drsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinforma-
tion, 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 geeldende i Dan-
mark, altid vil afdaekke veesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opstd som fglge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af
drsregnskabet.
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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, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, 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 fordrsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, be-
vidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse 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 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 drsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til
at fortszette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisions-
pategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i 8rsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke
er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der
er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af 8rsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om 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 &arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af drsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den

forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
o . . o o . . a1 .

opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

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

Esbjerg, den 29.09.2017

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Jgrn Jepsen
statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabet udvikler, udlejer og administrerer fast ejendom.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
DOKKEN-projektet er i god fremdrift. Arets drift resulterede i et underskud for skat pa& 7,0 mio.kr. imod et
underskud p& 5,9 mio.kr. i 2015/16. Arets resultat betragtes som det forventede under hensyntagen til, at

selskabet er afhaengig af fremdriften i udvikling af projekter p& Dokken-omradet.

Selskabet er deltager i en renteswap til afdaekning af renterisiko pa realkreditldn. £ndringer i renteniveauet
pa de finansielle markeder har i 2016/17 medfgrt en positiv markedsvaerdiregulering pd 134 t.kr. efter skat.
Veerdireguleringen er fgrt direkte pd egenkapitalen i selskabet.

Til styrkelse af kapitalgrundlaget i selskabet er der i 2016/17 ydet et kapitaltilskud pa 6 mio.kr. fra selskabets
hovedaktionaer.

Udviklingen i projektets ejendomme
Kontorhuset "Dokken 1" er fuldt udlejet til Den Danske Stat og huser Retten i Esbjerg. Ejendommen er
ejet af sgsterselskabet Bjarne Pedersen A/S og er en del af DOKKEN-projektet.

Kontorhuset "Parkeston" er fuldt udlejet og huser en raekke stgrre virksomheder fra Esbjerg. Ejendommen
er ejet af sgsterselskabet Parkeston A/S og er en del af DOKKEN-projektet.

"Provianten" er ved udgangen af regnskabsaret delvist udlejet.
"Pakhuset" udlejes periodisk til pakhusformal mv.

"Restaurant Gammelhavn" drives af sgsterselskabet Restaurant Gammelhavn A/S. Driften af restauran-
ten er medvirkende til, at DOKKEN-omradet bliver kendt for den almene borger i omradet - og er derfor en
del af det markedsfgringsmaessige projekt omkring omradet.

Der har i regnskabsaret veeret arbejdet med nye projekter, herunder flere kontorhuse samt et bolig- og
hotelprojekt. Der forventes realiseret nye projekter i de kommende regnskabsar - projekter som forventes
at medfgre positive afkast for selskabet.

De fremtidige driftsresultater er helt afhaengige af hastigheden i udviklingen af projektet og igangsaetnin-
gen af egentlige byggerier og projekter. Selskabet har en beholdning af uudnyttede byggeretter pa ca.
53.000 etagemeter.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Resultatopggrelse for 2016/17
2016/17 2015/16
Note kr. kr.
Bruttotab (2.315.503) (1.844.578)
Af- og nedskrivninger 2 (711.618) (648.902)
Driftsresultat (3.027.121) (2.493.480)
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 4.906 (218.187)
Indtzegter af kapitalandele i associerede virksomheder (210.907) (87.329)
Andre finansielle indtaegter 0 15.540
Andre finansielle omkostninger 3 (3.816.874) (3.096.460)
Resultat fgr skat (7.049.996) (5.879.916)
Skat af drets resultat 4 1.511.000 1.209.000
Arets resultat (5.538.996) (4.670.916)
Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat (5.538.996) (4.670.916)
(5.538.996) (4.670.916)
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Balance pr. 30.04.2017

Grunde og bygninger
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder
Finansielle anlaegsaktiver

Anlagsaktiver

Aktiver bestemt for salg
Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Udskudt skat

Andre tilgodehavender
Periodeafgransningsposter
Tilgodehavender

Omsaetningsaktiver

Aktiver

2016/17 2015/16

Note kr. kr.
19.025.754 19.524.427
1.261.693 683.447

5 20.287.447 20.207.874
211.719 206.813

421.764 632.671

6 633.483 839.484
20.920.930 21.047.358
29.520.199 20.628.216
29.520.199 20.628.216

938 306

1.626.247 220.000
14.056.000 13.810.000

603.504 375.390

710.667 696.161

16.997.356 15.101.857
46.517.555 35.730.073
67.438.485 56.777.431




Udviklingsselskabet Esbjerg Dokhavn A/S

Balance pr. 30.04.2017

Virksomhedskapital

Reserve for opskrivninger
Overfgrt overskud eller underskud
Egenkapital

Geeld til realkreditinstitutter
Modtagne forudbetalinger fra kunder
Anden gaeld

Langfristede gaeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser
Bankgaeld

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser

Geeld til tilknyttede virksomheder

Anden gaeld

Kortfristede galdsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser
Passiver
Usikkerhed ved indregning og maling

Eventualforpligtelser
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

2016/17 2015/16

Note kr. kr.

1.100.000 1.100.000

2.384.406 2.384.406

(823.997) (1.418.591)

2.660.409 2.065.815

5.164.159 5.459.121

80.297 57.752

1.742.727 1.911.966

7 6.987.183 7.428.839

7 570.182 569.131

12.551.994 10.285.908

45.873 46.084

1.683.877 284.779

42.771.962 35.960.533

167.005 136.342

57.790.893 47.282.777

64.778.076 54.711.616

67.438.485 56.777.431
1
8
9
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Egenkapitalopggrelse for 2016/17

Egenkapital primo
Veerdireguleringer
Koncerntilskud o.l.
Skat af
egenkapitalbeveegelser
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Overfort

Reserve for overskud

Virksomheds- opskriv- eller
kapital ninger underskud Ialt
kr. kr. kr. kr.
1.100.000 2.384.406 (1.418.591) 2.065.815
0 0 171.590 171.590
0 0 6.000.000 6.000.000
0 0 (38.000) (38.000)
0 0 (5.538.996) (5.538.996)
1.100.000 2.384.406 (823.997) 2.660.409
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Noter

1. Usikkerhed ved indregning og maling
Selskabets projektbeholdning er i arsrapporten klassificeret som aktiver bestemt for salg.

Veerdien af projektbeholdningen er pavirket af prisudsving pa ejendomsmarkedet, herunder bl.a. andringer
i udlejningspriser, priser pd grunde og bygninger samt aendring i afkastkrav.

Som udvikler er selskabets fremtidige indtjening endvidere afhaendig af myndighedstilladelser vedrgrende
placering, stgrrelse og anvendelse af ejendomme. Veerdiansaettelsen af selskabets projektbeholdning er end-
videre afhaengig af, at der skal skaffes den forngdne finansiering til at opfgre ejendommene, eller at bygge-
retterne seelges.

Vurdering af et eventuelt nedskrivningsbehov foretages med udgangspunkt i en konkret vurdering af det
enkelte projekt, herunder foreliggende projektbudgetter og forventninger til fremtidige udviklingsmuligheder.

Der er i regnskabsaret ikke identificeret nedskrivningsbehov pa selskabets projekter.

2016/17 2015/16
kr. kr.
2. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger p& materielle anlaegsaktiver 711.618 648.902
711.618 648.902
2016/17 2015/16
kr. kr.
3. Andre finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder 2.688.730 2.096.555
@vrige finansielle omkostninger 1.128.144 999.905
3.816.874 3.096.460
2016/17 2015/16
kr. kr.
4. Skat af arets resultat
Aktuel skat (1.227.000) 0
Andring af udskudt skat (284.000) (1.209.000)
(1.511.000) (1.209.000)
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Noter

5. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Opskrivninger ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger
Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

Regnskabsmaessig veerdi, hvis aktiver ikke var opskrevet

Andre
anlaeg,
drifts-
Grunde og materiel og
bygninger inventar
kr. kr.
25.021.387 4.348.700
0 791.191
25.021.387 5.139.891
3.057.406
3.057.406
(8.554.366) (3.665.253)
(498.673) (212.945)
(9.053.039) (3.878.198)
19.025.754 1.261.693
15.968.349 -
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Noter
Kapital- Kapital-
andele i andele i
tilknyttede associerede
virk- virk-
somheder somheder
kr. kr.
6. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 425.000 720.000
Kostpris ultimo 425.000 720.000
Nedskrivninger primo (218.187) (87.329)
Andel af 3rets resultat 0 (210.907)
Arets nedskrivninger 4.906 0
Nedskrivninger ultimo (213.281) (298.236)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 211.719 421.764
Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter:
Resolute Co. ApS Esbjerg Selskab 100,0
Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %
Kapitalandele i associerede virksomheder omfatter:
City Nord Retail Park A/S Esbjerg Selskab 5,0
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Noter
Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 méneder Restgeeld
2016/17 2015/16 2016/17 efter 5 &r
kr. kr. kr. kr.
7. Langfristede
gaeldsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter 302.570 299.168 5.164.159 4.096.901
Modtagne
forudbetalinger fra 0 0 80.297 0
kunder
Anden geeld 267.612 269.963 1.742.727 0
570.182 569.131 6.987.183 4.096.901
2016/17 2015/16
kr. kr.
8. Eventualforpligtelser
Kautions- og garantiforpligtelser 9.331.631 0
Eventualforpligtelser overfor associerede virksomheder 9.331.631

Selskabet heefter for bankgaeld i tilknyttet virksomhed.

I anden geaeld indgar negativ dagsvaerdi af renteswap pa 2.010 t.kr. Renteswappen er indgaet til sikring af
en fast rente pa selskabets variabelt forrentede bankldn. Renteswappen har en hovedstol pa 6,2 mio.kr. og
sikrer en fast rente pa 4,45% i restlgbetiden pa 18 ar.

Selskabet indgdr i en dansk sambeskatning med Bjarne Pedersen Holding ApS som administrationsselskab.
Selskabet haefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler for indkomstskatter mv. for de sambeskat-
tede selskaber og ligeledes for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat p& renter, royalties og ud-
bytter for de sambeskattede selskaber. De sambeskattede selskabers samlede kendte nettoforpligtelse i
sambeskatningen fremgar af administrationsselskabets arsregnskab.
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Noter

9. Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgeeld er sikret ved pant i fast ejendom.

Til sikkerhed for bankgeeld i tilknyttet virksomhed er er deponeret ejerpantebrev nom. 2.625 t.kr. i fast
ejendom.

Den regnskabsmeaessige vaerdi af pantsatte ejendomme udggr 19.026 t.kr.
Til sikkerhed for bankgaeld er deponeret pant i aktier.

Den regnskabsmeessige vaerdi af pantsatte aktier udggr 421 t.kr.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B

med tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste 3r.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar 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 skonomiske fordele vil fraga virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som be-
skrevet 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 indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Resultatopggrelsen
Bruttofortjeneste eller -tab
Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning og eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning vedrgrer lejeindteegter, som indregnes i resultatopggrelsen efter retserhvervelsesprincip-
pet. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget og males til
dagsveaerdien af det fastsatte vederlag.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder kontorholdsomkostninger mv. I posten indgar endvidere nedskrivninger af tilgodehavender ind-
regnet under omsaetningsaktiver.

Ejendomsomkostninger

Ejendomsomkostninger omfatter omkostninger, der er medgaet til drift af virksomhedens ejendomsporte-
folje i regnskabsaret, herunder reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, ejendomsskatter og el, vand
og varme, der ikke er opkraevet direkte hos lejerne.
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Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlaegsaktiver bestdr af regnskabsarets af- og ned-
skrivninger opgjort ud fra henholdsvis de fastsatte restvaerdier og brugstider for de enkelte aktiver og
gennemfgrte nedskrivningstest og af gevinster og tab ved salg af materielle samt immaterielle anlaegsak-
tiver.

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

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

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestar af renteindtaegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos til-
knyttede virksomheder, amortisering af finansielle aktiver samt godtggrelser under acontoskatteordningen
mv.

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

Skat

Arets skat, der bestdr af drets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfgres til drets resultat, og direkte p& egenkapitalen med den del, der kan henfgres
til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet alle dets danske dattervirksomheder. Den aktuelle danske
selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster
(fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger, produktionsanlaeg og maskiner samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar méles
til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Bygninger paskrives Igbende til dagsvaer-
dien. Der afskrives ikke p& grunde. Opskrivning sker pa grundlag af en konkret vurdering af dagsvaerdien.

Materielle anlaegsaktiver under udfgrelse og forudbetalinger méles til kostpris.

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

Bygninger 50 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 10 ar

Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.

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

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og méles i modervirksomhedens regnskab efter den
indre veerdis metode (equity-metoden). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi med tillaeg af uafskrevet goodwill og med fradrag
eller tillaeg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

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 pagzeldende 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 veerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-me-
toden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre veerdi med tillaeg af uafskrevet goodwill og med fradrag eller tillaeg af urealiserede,
forholdsmaessige interne fortjenester og tab.

Associerede 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 pagaeldende associerede virk-
somheds forpligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil blive aktualiseret, indregnes en hensat
forpligtelse malt til nutidsvaerdien af de omkostninger, det skennes ngdvendigt 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.
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Varebeholdninger
Varebeholdninger omfatter aktiver bestemt for salg.

Aktiver bestemt for salg
Aktiver bestemt for salg vedrgrer selskabets igangvaerende projekter inden for udvikling af fast ejendom.

Projektbeholdningen males til direkte medgdede omkostninger. Der er foretaget nedskrivning til nettorea-
lisationsvaerdien i det omfang at den regnskabsmaessige veerdi overstiger den forventede realisationsveaerdi.

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

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige veerdi 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 veaerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i ud-
skudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfal-
gende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Geeld til realkreditinstitutter

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

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

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Modtagne forudbetalinger fra kunder omfatter belgb, der er modtaget fra kunder forud for leveringstids-
punktet.



