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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. juli
2017 - 30. juni 2018 for Grenlund Gruppen A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. juni 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. juli

2017 - 30. juni 2018.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hobro, den 16. oktober 2018

Direktion:

Jacob Gregnlund

Bestyrelse:

Jacob Gregnlund Ole Grgnlund Kirsten Gronlund
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejeren i Grenlund Gruppen A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Granlund Gruppen A/S for regnskabsaret 1. juli 2017 - 30. juni 2018,
der omfatter resultatopgarelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes
efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. juni 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. juli
2017 - 30. juni 2018 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 geeldende i Danmark. Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er nasrmere
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 galdende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige
etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede
revisionsbevis er tilstraekkeligt 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 overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser 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 ars-
regnskabet 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 gere
dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med
en konklusion. Haj 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 afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes.
Fejlinformationer kan opsta som falge 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 traffer pa grundlag af arsregnskabet.

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
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstrackkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af
besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsidesaettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke
en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

. 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 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 opnaede revisionsbevis er
vasentlig 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 ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregn-
skabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrackkelige, 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 medfare, at selskabet ikke
laengere kan fortsaette driften.

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

Vi kommunikerer med ledelsen om blandt andet 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.

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.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden 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 pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Hobro, den 16. oktober 2018

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Thomas Nielsen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne34100
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktiviteter har i lighed med tidligere ar bestaet i investering og udlejning af
fast ejendom indenfor bolig og erhverv.

Usikkerhed ved indregning og maling
Selskabets ejendomme males til dagsvaerdi pa baggrund af en afkastbaseret model, og
vaerdireguleringen fares over resultatopgerelsen.

Modellen indeholder flere elementer, der er baseret pa skan over de aktuelle markedsforhold herunder
markedsleje og afkastkrav. Afkastkravet fastsaettes pa baggrund af en rackke samfundsmaessige forhold
seerligt renteniveauet og pa baggrund af en raekke individuelle kvalitetsforhold for den enkelte
ejendom. En andring i renteniveauet og derved en andring af investors afkastkrav vil pavirke vaerdien
af selskabets ejendomme.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Det ordinare resultat efter skat udger 2.063 tkr. mod 828 tkr. sidste ar. Ledelsen anser arets resultat
for tilfredstillende.

Selskabet har i aret udviklet et grundstykke med raekkehuse, hvorpa flere er solgte i aret. Derudover er
aret praeget af starre aktivitet i selskabets investeringsejendomme i forhold til aret far, hvor selskabet
faerdiggjorde en totalrenovering af en stgrre ejendom samt foretog mindre renoveringer.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for selska-
bets finansielle stilling.

Egne kapitalandele
Selskabet har i aret anskaffet egne kapitalandele nom. 250 tkr., for 5.427 tkr. svarende til 50 % af
aktiekapitalen.
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RESU

Resul

LTATOPG@RELSE 1. JULI - 30. JUNI

tat af kapitalandele i tilknyttede og associerede virk-

101001 410 [ S PP PP
Andre finansielle indtagter......ccovviviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeees
Andre finansielle omKostniNger........ccvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiienannen,

RESU

LTAT FOR SKAT ...

SKat af Arets FESUILAL. .. eue ettt ettt eeneeeeeeeeeeneeneeneenes

ARETS RESULTAT....uiiiiiiiniiieiie ettt et eeie e eeieeaaeenneens

FORS

LAG TIL RESULTATDISPONERING

Henlaeggelser til reserve for nettoopskrivning efter indre
VaIdiS MELOAe. ..ot
Overfart resultat....oeeeeieiieiiiiiiiiiiriiiiieiieiieereneenenaaens

Note

2017/18
kr.

3.046.858
-487.213
-46.103
938.389
3.451.931
3.986
28.994
-838.957
2.645.954
-582.628

2.063.326

3.986
2.059.340

2.063.326

2016/17
kr.

2.078.080
-494.662
-2.389
296.970
1.877.999
13.145
31.740
-864.861
1.058.023
-229.964

828.059

-10.279
838.338

828.059
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BALANCE 30. JUNI

AKTIVER

Investeringsejendomme

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar..........ccccccevviiiinnn...

Indretning af lejede lokaler
Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder..........c.cccvvviennnn...

Lejedepositum og andre tilgodehavender
Finansielle anlaegsaktiver

ANLAGSAKTIVER................

Projektejendomme

Varebeholdninger...............

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser...........cccovenene...
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder.......................
Tilgodehavende hos associerede virksomheder......................

Andre tilgodehavender
Tilgodehavender................

Likvider.......ccoovvviviviiiinnnn.

OMSAETNINGSAKTIVER. .....ciiiiiiiiiiiiiiiiiiiini e

AKTIVER.......cocvviiiiiiiinnenn.

Note 2018
kr.

58.887.762
385.107

802.773

4 60.075.642

2.177.533
81.336

5 2.258.869
62.334.511

4.084.476
4.084.476

607.008
54.644
898.270
254.305
1.814.227
60
5.898.763

68.233.274

2017
kr.

56.734.787
0

35.426
56.770.213

2.173.547

0
2.173.547
58.943.760

2.107.024
2.107.024

301.259

0

406.224
525.935
1.233.418
60
3.340.502

62.284.262
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BALANCE 30. JUNI

PASSIVER Note

FA (5] ¢= 10| - | B PP
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode..........
Overfart overskud........c.ooeviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e

EGENKAPITAL ..ot 6

Hensaettelse til udskudt skat..........cooeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnn..
Andre hensatteforpligtelser.......covvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieaaen,

HENSATTE FORPLIGTELSER........cccoiiiiiiiiiii

Geeld til realkreditinstitutter.....ccooeveieiiiiiiiiiiiiiiiiereenees
BaNKLAN ..ueeititiieii e
HuslejedepositUm. . .cccuiiiiiiiiiiii i ceei e eie e e e
Ansvarlig lAaNeKapital......vvveririiiiiiiiiiieeeeeieiereeeeeeeenenen,
Langfristede gaeldsforpligtelser............ccoviiiiiiiiiiiiin... 7

Kortfristet del af langfristet gaeld......cooovviviiiiiiiiiiiiiin... 7
Geeld til pengeinstitutter.....ccvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiiiieeieeaenas
Modtagne forudbetalinger fra kunder..........cccoooviiiiiiiiiinnn..
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser........ccccevvvevninnnnn..
Geeld til associerede virksomheder........cccoevviiiiiiiiiiiinnnnnn...
ANden @ald...coinniiiii i e e
Kortfristede geeldsforpligtelser............ccvviiiiiiiiiiiiiiin...

GALDSFORPLIGTELSER......ccoiiiiiiiiiii

PASSIVER. ...

Eventualposter mv. 8

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 9

2018
kr.

500.000
367.109
6.623.224

7.490.333

3.856.984
430.679

4.287.663

38.984.151
0

895.596
8.000.000
47.879.747

1.042.207
5.696.795
474.063
848.910

0

513.556
8.575.531

56.455.278

68.233.274

10

2017
kr.

500.000
363.123
9.990.891

10.854.014

3.274.356
0

3.274.356

33.270.072
792.242
806.686

0
34.869.000

1.287.894
2.802.527
199.172
1.231.046
7.530.784
235.469
13.286.892

48.155.892

62.284.262
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NOTER

Personaleomkostninger
Antal personer beskaeftiget i gennemsnit:
2 (2016/17: 3)

LN 08 QaGEI 1 eutettieeieeneeeteeeeanneeeseeennnneeesseesnnnneesseanns
PeNSIONEN. ... e e
Andre omkostninger til social sikring........ccooviiiiiiiiiininnn...
Andre personaleomKkostNiNger.....c.cvvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiienannenn

Andre finansielle indtaegter
Finansielle indtaegter i @vrigt.....ccooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiene,

Skat af arets resultat
Regulering af udskudt skat........ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiane..

Materielle anlagsaktiver

Investerings-
ejendomme
Kostpris 1. juli 2017 ..ceueiiriiiiiiieiiiiieneeanneens 47.245.836
TilGaANG .ot iiii i eei e ee e naeeaes 3.294.587
AFGANG. « et e e -2.080.000
Kostpris 30. juni 2018...........ccceiiiiiiiiiinnnn. 48.460.423

Af- og nedskrivninger 1. juli 2017.................. 0
Arets afskrivninger .........cooveieiiniininiinennen. 0
Af- og nedskrivninger 30. juni 2018............. 0

Veardireguleringer til dagsvaerdi 1. juli 2017..... 9.488.950
Arets vaerdireguleringer.........cocovevieininnennnn. 938.389
Vaerdireguleringer til dagsvaerdi 30. juni 10.427.339
20718, i

Regnskabsmaessig vaerdi 30. juni 2018.......... 58.887.762

Dagsvaerdi for bolig- og erhvervsejendomme

2017/18
kr.

387.868
59.598
14.318
25.429

487.213

28.994

28.994

582.628

582.628

Andre anlaeg,
driftsmateriel og
inventar

14.055
428.821
0
442.876

14.055
43.714
57.769

0
0
0

385.107

2016/17
kr.

426.975
38.001
17.152
12.534

494.662

31.740

31.740

229.964

229.964

Indretning af
lejede lokaler

47.770
769.736
0
817.506

12.344
2.389
14.733

0

0
0

802.773

Bolig- og erhvervsejendomme bestar af udlejningsejendomme i Hobro og omegn samt i Skagen
by. Ejendommenes dagsvaerdi vurderes ved hjaelp af en afkastbaseret vaerdiansaettelsesmodel,
hvor vaerdien opggres pa baggrund af investeringsejendommenes driftsafkast og et individuelt

fastsat afkastkrav.

Ved beregning er anvendt et afkast pa 5-7%, som er fastlagt under hensyntagen til de
geldende forhold pa ejendomsmarkedet pa balancedagen, ejendomstypen, ejendommenes
beliggenhed, tomgang mv. Afkastkravet pa 5-7% svarer ligeledes til det generelle afkastkrav

for tilsvarende ejendomme i Hobro og omegn samt i Skagen by.

11

Note
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NOTER

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i as- Lejedepositum og
socierede virksom- andre
heder tilgodehavender

KOStPris 1. JULi 2017 e e ieeiiiieiiiireieereeeeeerennneaennnennns 1.810.424 0
(o= 1y S PP 0 81.336
Kostpris 30. juni 2018.......ccoviiiiiiiiiiiiiiiiieiieineeenneenen, 1.810.424 81.336
Opskrivninger 1. Juli 2017 ...eieireiiiiiiiiieireeineeeneeeenaeens 363.123 0
Arets OpSKIVIINGEr ... .uieiiieiiiie e, 3.986 0
Opskrivninger 30. juni 2018........ccoiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeaen, 367.109 0
Regnskabsmaessig vaerdi 30. juni 2018...........cccceviiiininnnnn. 2.177.533 81.336
Egenkapital
Reserve for
nettoopskriv-
ning efter
indre veerdis Overfort
Aktiekapital metode overskud | alt
Egenkapital 1. juli 2017...c.cevvviiiiiinninnnnn. 500.000 363.123  9.990.891 10.854.014
Kagb af egne kapitalandele.............ccc........ -5.427.007 -5.427.007
Forslag til arets resultatdisponering........... 3.986 2.059.340 2.063.326
Egenkapital 30. juni 2018...................... 500.000 367.109 6.623.224 7.490.333
Langfristede geeldsforpligtelser
1/7 2017 30/6 2018 Afdrag Restgaeld
geld i alt geldialt naeste ar efter 5 ar

Geeld til realkreditinstitutter.......
Banklan......covveveviiniiniiininne,
Huslejedepositum............c.........
Ansvarlig lanekapital.................

34.243.656  40.026.358 1.042.207 33.813.841

1.106.552 0 0 0
806.686 895.596 0 895.596
0 8.000.000 0 4.000.000

36.156.894 48.921.954 1.042.207 38.709.437

12

Note
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NOTER

Note

Eventualposter mv. 8
Eventualaktiver
Ingen.

Eventualforpligtelser
Selskabet har afgivet kaution overfor Lenborggard ApS' mellemvaerende med Nykredit.

Selskabet har indgaet leasingaftale med en restlgbetid pa 27 mdr. og en restforpligtelse pa 78
tkr.

Haeftelser i sambeskatningen

Selskabet haefter solidarisk sammen med moderselskabet og de @vrige selskaber i den
sambeskattede koncern for skat af koncernens sambeskattede indkomst og for eventuelle
kildeskatter sasom udbytteskat mv.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst fremgar af arsrapporten for Jacob
Grenlund Holding ApS , der er administrationsselskab for sambeskatningen.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 9
Til sikkerhed for gaeld til realkreditinstitut 40.026 tkr., er der givet pant i grunde og
bygninger, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 30. juni 2018 udger 56.290 tkr.

Til sikkerhed for gaeld til pengeinstitut er der afgivet ejerpantebrev nom. 8.434 tkr i grunde
og bygninger, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 30. juni 2018 udger 15.120 tkr.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Grenlund Gruppen A/S for 2017/18 er aflagt i overensstemmelse med den danske ars-
regnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra
regnskabsklasse C.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomsaetning
Huslejeindtaegter er periodiseret saledes, at de daekker perioden frem til regnskabsarets udlgb. Opkrae-
vede bidrag til dackning af varme indgar ikke i huslejeindtaegter.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter omkostninger, der afholdes for at opna arets nettoomsaetning. Herunder indgar
direkte og indirekte omkostninger til ravarer og hjalpematerialer.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration, tab pa debitorer
mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgn og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket mod-
tagne godtgarelser fra offentlige myndigheder.

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme

Verdiregulering af investeringsejendomme indregnes i resultatopggrelsen. Forbedringer tillaegges den
regnskabsmaessige veaerdi pa investeringsaktiverne og udgangspunktet for arets veerdireguleringer er
dagsvaerdi primo med tillaeg af forbedringer.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder

| ejerselskabets resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte associerede
virksomheders resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa
goodwill.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrarende gaeld samt tillaeg og godtgerelse under acontoskatteord-
ningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes med de belab, der vedrarer regnskabsaret.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
garelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.
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BALANCEN

Materielle anlaegsaktiver
Indretning af lejede lokaler og andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af
akkumulerede af- og nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af den skennede restvaerdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen
omkostninger til materialer, komponenter, underleverandgrer, direkte lenforbrug samt indirekte
produktionsomkostninger.

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restvaerdi:

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar.........ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinen., 5ar 0%
Indretning af lejede loKaler....ooviirieiiiii i eii e eie e eneeeaes 5ar 0%

Investeringsejendomme males til dagsvaerdi svarende til ejendommenes handelsvaerdi. Z£ndringer i
dagsveaerdien indregnes i resultatopggrelsen.

Dagsveerdien fastlaegges ved anvendelse af en ekstern vurdering foretaget af en sagkyndig
vurderingsmand eller alternativt baseret pa en anerkendt veaerdiansaettelsesmetode, baseret pa en
afkastbaseret model.

Investeringsejendommene er malt pa basis af en afkastbaseret model.
Afkastkrav er falgende:

Vejet gennemsnitlig afkastkrav: 6,32%
Lavest afkastkrav: 5,0%
Hojest afkastkrav: 7,0%

Efterfglgende omkostninger tillaegges anskaffelsessummen pa investeringsejendommene, nar det er
sandsynligt, at afholdelsen vil medfere fremtidige gkonomiske fordele for virksomheden. Andre
omkostninger til reparation og vedligeholdelse indregnes i resultatopggrelsen ved afholdelsen.

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlagsaktiver opgares som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopggrelsen.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i associerede virksomheder males i selskabets balance efter den indre vaerdis metode.

Kapitalandele i associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virksom-
hedernes regnskabsmaessige indre vaerdi.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres under egenkapitalen til reserve
for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi oversti-
ger anskaffelsesvaerdien. Ved keb af tilknyttede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, jf.
beskrivelse ovenfor under koncernregnskabet.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veaerdi males til 0 kr. og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med selskabets andel af den negative indre vaerdi, i
det omfang det vurderes som uerholdeligt. Safremt den regnskabsmaessige negative indre vaerdi over-
stiger tilgodehavender, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser i det omfang,
selskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daskke associerede virksomheders underbalance.
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Vardiforringelse af anlagsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlagsaktiver samt finansielle anlaegsaktiver, der ikke ma-
les til dagsvaerdi, vurderes arligt for indikationer pa veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved
afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vaerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er
lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Genindvindingsveaerdi er den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien opggres
som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen
og forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Projektbeholdninger
Ejendomme under opfarelse samt ejendomme i behold med salg for gje males til kostpris. | tilfaelde
hvor nettorealisationsvaerdien er lavere end kostprisen nedskrives til denne lavere vaerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Andre hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser, tab pa igangvaerende
arbejder, omstrukturereinger myv. samt udskudt skat.

Garantiforpligtelser omfatter forpligtelser til udbedring af arbejder inden for garantiperioden pa 1-5
ar. De hensatte forpligtelser males og indregnes pa baggrund af erfaringerne med garantiarbejder.

Nar det er sandsynligt, at de totale omkostninger vil overstige de totale mdtaagter pa et igangvaerende
arbejde for fremmed regning, hensattes det samlede tab, der ma paregnes pa entreprisen.
Hensaettelsen indregnes som omkostning under produktionsomkostninger.

Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for
betalte acontoskatter.

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver
og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatte-
enhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen bortset fra poster, der fgres direkte pa
egenkapitalen.

Gealdsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
laneomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede vardi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen
mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden.

Geeld i gvrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel vaerdi.



