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KROYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Ledelsespitegning

Ledelsen har dags dato aflagt arsrapporten for 2019 for K/S Property Partners.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig, og efter vores opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af re-

sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Drager, den 15. april 2020

Direktion

Jesper Larsen

Bestyrelse

Hasse Larsen Jesper Larsen Helle Glassau Larsen
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KROYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Den uafhzengige revisors revisionspitegning

Til kommanditisterne i K/S Property Partners

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for K/S Property Partners for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019,
der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes ef-
ter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1.
januar - 31. december 2019 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 neermere 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 opnéede revisionsbevis er tilstraekkeligt 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 &rsregn-
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 irsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om éarsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspétegning 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 vaesentlig fejlinformation, nér sddan findes. Fejlinformationer kan op-
std som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse p& de ekonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne treffer pa grundlag af arsregnskabet.
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KROYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Den uafhzengige revisors revisionspitegning

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:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pé disse
risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage veasentlig fejlinformation forérsaget af besvigelser er hgjere
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 omsteendighederne, 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 skon 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 vesentlig
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 sddanne op-
lysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pé
det revisionsbevis, der er opndet 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 praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner 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 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 arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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KROYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

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 &rsregnskabet 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 péd 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.

Holstebro, den 15. april 2020

KROYER PEDERSEN

Statsautoriserede Revisorer I/S
CVR-nr. 892249 18

Hans Madsen
statsautoriseret revisor
mnel8620
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KROYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Selskabsoplysninger
Selskabet K/S Property Partners
A.P. Mollers Allé 9A
2791 Drager
Hjemmeside: www.propertypartners.dk
CVR-nr.: 29 0092 87
Stiftet: 26. september 2005
Hjemsted: Kebenhavn
Regnskabsar: 1. januar - 31. december
14. regnskabsér
Bestyrelse Hasse Larsen
Jesper Larsen
Helle Glassau Larsen
Direktion Jesper Larsen
Revision KROYER PEDERSEN Statsautoriserede Revisorer I/S
Dattervirksomhed K/S Smedeland 28, Glostrup, Kebenhavn

K/S Mensgade 8 Arhus, Aarhus

K/S Den Hvide Facet I, Aarhus

Komplementarselskabet Smedeland 28, Glostrup ApS, Kebenhavn
Komplementarselskabet Monsgade 8 Arhus ApS, Aarhus

Associerede virksomheder K/S Thors Bakke, Silkeborg
Komplementarselskabet Thors Bakke, Silkeborg
K/S Hjulmagervej m.fl., Aarhus

K/S Property Partners - Arsrapport for 2019 5



KROYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Koncernens aktiviteter er primert indenfor ejerskab af investeringsejendomme i Danmark samt projekt-
udvikling af bolig-, erhvervs- og butiksejendomme. Konceptet pa projektudvikling er partnerskaber sa-
ledes, at der tilfares flest mulige kompetencer til hvert projekt.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold

Den lave rente har stor betydning for koncernens indtjening, og koncernen har en god indtjening pa
portefeljen af investeringsejendomme. Der er i arets leb solgt lejligheder og ejendomme i flere af
koncernens selskaber. Det er hensigten at fortsaette dette salg i takt med, at lejlighederne bliver frigjorte.

For koncernen som helhed er det gennemsnitlige afkast pa investeringsejendommene opgjort til 4,9 %.
Arets resultat har i 2019 udgjort et overskud pa 5.551 t.kr. mod et overskud sidste r pa 675 t.kr.

Egenkapitalen udger pa balancedagen 36.887 t.kr., svarende til en egenfinansiering pa 69,2 % af de sam-
lede aktiver pa 53.315 t.kr., hvilket er en stigning pé 28,5 procentpoint i forhold til sidste ar.

Seerlige risici

Finansielle risici

Udbruddet af Coronavirus (COVID-19) kan betyder nye udfordringer og risici for selskabet, idet
virusudbruddet betyder usikkerhed og ustabilitet politisk/samfundsmessigt. Det er dog ledelsens
vurdering, at selskabts nuvarende og planlagte aktiviteter ikke giver anledning til serlige risici, og
selskabets likviditetsberedskab forventes at vere sikret i tilstreekkeligt omfang.
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KROYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Note 2019 2018
Lejeindtegter 727.569 697.154
Andre driftsindtaegter 202.424 445.136
Andre eksterne omkostninger -555.679 -535.425
Omkostninger vedrerende investeringsejendomme -269.263 -209.078
Verdiregulering af investeringsejendomme 351.431 1.032.653
Bruttoresultat 456.482 1.430.440

1 Personaleomkostninger -121.749 0
Afskrivninger -7.307 -4.798
Resultat for finansielle poster 327.426 1.425.642
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 5.151.997 2.637.790
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder 1.700.993 -1.848.741
Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 0 353.889

2 Finansielle omkostninger -1.629.826 -1.893.683
Arets resultat 5.550.590 674.897

Forslag til resultatdisponering:

Reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode 6.852.990 -1.924.136
Overfores til overfort resultat 0 2.599.033
Disponeret fra overfort resultat -1.302.400 0
Disponeret i alt 5.550.590 674.897
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Balance 31. december

KROYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Aktiver
Note 2019 2018
Anlaegsaktiver
3 Investeringsejendomme 9.772.300 12.074.300
Materielle anlaegsaktiver i alt 9.772.300 12.074.300
4 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 14.489.759 27.456.360
5 Kapitalandele i associerede virksomheder 28.973.598 25.022.605
6 Andre tilgodehavender 7.500 7.500
Finansielle anlaegsaktiver i alt 43.470.857 52.486.465
Anlzgsaktiver i alt 53.243.157 64.560.765
Omsatningsaktiver
Likvide beholdninger 71.734 16.074.139
Oms=tningsaktiver i alt 71.734 16.074.139
Aktiver i alt 53.314.891 80.634.904
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Balance 31. december

KROYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Passiver
Note 2019 2018
Egenkapital
7 Kommanditselskabskapital 200.000 200.000
8 Ikke udloddet nettooverskud i kapitalandele 0 5.050.234
9 Overfort resultat 36.687.143 27.531.319
Egenkapital i alt 36.887.143 32.781.553
Gealdsforpligtelser
10 Geeld til realkreditinstitutter 5.631.433 7.930.913
Deposita 263.977 308.897
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 5.895.410 8.239.810
11 Kortfristet del af langfristet geeld 165.000 255.300
Geeld til pengeinstitut 8.992.419 25.049.480
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 65.425 71.345
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 13.966.173
Anden geeld 1.309.494 271.243
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 10.532.338 39.613.541
Gezldsforpligtelser i alt 16.427.748 47.853.351
Passiver i alt 53.314.891 80.634.904
12 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
13 Eventualposter
K/S Property Partners - Arsrapport for 2019 9



Noter

KROYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

1.  Personaleomkostninger

Lonninger og gager
Pensioner
Andre omkostninger til social sikring

Gennemsnitligt antal beskaeftigede medarbejdere

2.  Finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger, tilknyttede virksomheder
Andre finansielle omkostninger

3. Investeringsejendomme

Kostpris 1. januar
Tilgang i érets lab
Afgang i rets lab

Kostpris 31. december

Regulering til dagsveerdi 1. januar
Arets regulering til dagsveerdi

Regulering til dagsveerdi 31. december

Regnskabsmeaessig veerdi 31. december

2019 2018
119.243 0
2.272 0

234 0
121.749 0

2 1

697.424 647.294
932.402 1.246.389
1.629.826 1.893.683
31/12 2019 31/12 2018
13.201.250 12.729.296
0 3.508.320
-2.915.475 -3.036.366
10.285.775 13.201.250
-1.126.950 -795.969
613.475 -330.981
-513.475 -1.126.950
9.772.300 12.074.300

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 vaerdi korrigeres for indregnet tomgangsleje for en

passende periode samt forventede omkostninger til indretning og sterre vedligeholdelsesarbejder

mv., ligesom deposita og forudbetalt leje tilleegges.

Afkastsatserne er fastsat pa baggrund af eksterne megleres bedemmelser af markedsniveauet.

K/S Property Partners - Arsrapport for 2019
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Noter

KROYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Investeringsejendomme (fortsat)

Den anvendte vardiansa&ttelsesmetode er uaendret 1 forhold til sidste ar.

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

Vagtet gennemsnitlig afkastprocent

Folsomhedsanalyse:

4,9

Andringer 1 afkastsatserne har vesentlig betydning for malingen af investeringsejendommene. En
stigning i afkastsatsen forer til et fald i markedsveerdien. Markedsudviklingen kan medfere et &n-

dret krav til forrentningen af fast ejendom.

Nedenstaende oversigt viser, hvorledes mélingen af ejendomsportefoljen pavirkes, nar afkastsatser-

ne @ndres 1 henholdsvis op- og nedadgaende retning:

Verdi af ejendoms- Regnskabsmeaessig
portefolje veerdi Regulering
Afkast% kr. kr. kr.
4.4 10.870.000 9.772.300 1.097.700
5,4 8.880.000 9.772.300 -892.300
31/12 2019 31/12 2018
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 32.862.493 53.049.993
Afgang i arets lgb 0 -20.187.500
Kostpris 31. december 32.862.493 32.862.493
Opskrivninger 1. januar -5.406.133 -10.597.659
Andel af érets resultat 5.151.997 2.637.790
Arets tilbageforsler pa afgang 0 5.753.736
Heevet -18.118.598 -3.200.000
Opskrivninger 31. december -18.372.734 -5.406.133
Regnskabsmeaessig veerdi 31. december 14.489.759 27.456.360
Tilknyttede virksomheder:
Hjemsted Ejerandel
K/S Smedeland 28, Glostrup Kebenhavn 100 %
K/S Monsgade 8 Arhus Aarhus 75 %
K/S Den Hvide Facet I Aarhus 100 %
Komplementarselskabet Smedeland 28, Glostrup
ApS Kebenhavn 100 %
Komplementarselskabet Mensgade 8 Arhus ApS Aarhus 75 %

K/S Property Partners - Arsrapport for 2019
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KROYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Noter

31/12 2019 31/12 2018
Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. januar 19.896.976 10.997.930
Tilgang i arets lob 2.250.000 8.899.046
Kostpris 31. december 22.146.976 19.896.976
Opskrivning 1. januar 5.125.629 6.974.370
Andel af arets resultat 1.700.993 -1.848.741
Opskrivninger 31. december 6.826.622 5.125.629
Regnskabsmeessig veerdi 31. december 28.973.598 25.022.605
Associerede virksomheder:
Hjemsted Ejerandel
K/S Thors Bakke Silkeborg 50 %
Komplementarselskabet Thors Bakke Silkeborg 50 %
K/S Hjulmagervej m.fl. Aarhus 25 %
31/12 2019 31/12 2018
Andre tilgodehavender
Deposita 7.500 7.500
7.500 7.500
Kommanditselskabskapital
Kommanditselskabskapital 1. januar 200.000 200.000
200.000 200.000
Ikke udloddet nettooverskud i kapitalandele
Saldo 1. januar 5.050.234 6.974.370
Ifolge resultatdisponering 6.852.990 -1.924.136
Heaevet -11.903.224 0
0 5.050.234
K/S Property Partners - Arsrapport for 2019 12



KROYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Noter
31/12 2019 31/12 2018
9.  Overfort resultat
Overfort resultat 1. januar 27.531.319 28.532.287
Arets overforte resultat -1.302.400 2.599.032
Haevet fra kapitalandele 11.903.224 0
Udbetalt -1.445.000 -3.600.000
36.687.143 27.531.319
10. Geeld til realkreditinstitutter
Geeld til realkreditinstitutter i alt 5.796.433 8.186.213
Heraf forfalder inden for 1 &r -165.000 -255.300
5.631.433 7.930.913
Andel af geeld, der forfalder efter 5 &r 4.925.000 6.935.900
11. Kortfristet del af langfristet geeld
Kortfristet del af geeld til realkreditinstitutter 165.000 255.300
165.000 255.300
12. Pantseetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, 5.796 t.kr., er der givet pant i grunde og bygninger,

hvis regnskabsmessige verdi pr. 31. december 2019 udger 7.960 t.kr.

Til sikkerhed for bankgald i K/S Smedeland 28, Glostrup, der pr. 31. december 2019 udger 55
t.kr., er der givet pant i kommanditanparterne i dette selskab.

Selskabet har over for sit kreditinstitut afgivet erkleering om ikke at pantsatte sine kapitalandele i

tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder til anden side ud over ovennavnte samt

ikke at optage geeld (bortset fra ansvarlig lan fra ejerkredsen, almindelig realkreditbeléning, depo-

sita samt almindelig kortlabende gaeldsforpligtelser).

K/S Property Partners - Arsrapport for 2019
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KROYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Noter

13. Eventualposter
Eventualforpligtelser

Selskabet har sammen med medejerne af K/S Hjulmagervejl m.fl. kautioneret for dette selskabs
prioritetsgeld. Kautionen er begranset til 4.716 t.kr.

Resthaeftelse i K/S Smedeland 28, Glostrup udger 5 mio. kr.
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KROYER PEDERSEN

STATSAUTORISEREDE REVISORER

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for K/S Property Partners er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmel-
ser for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at felge enkelte regler for klasse C-
virksomheder.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar, dog er enkelte poster @ndret ved
reklassifikation. Arsrapporten afleegges i danske kroner.

Generelt om indregning og méaling

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vaerdiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af @ndrede
regnskabsmaessige skeon af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens verdi kan males palideligt.

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lgbetiden. 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 belgb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens lgbetid.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten aflaegges, og som vedrerer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgerelsen

Lejeindtagter
Lejeindtaegter indeholder indtegter ved udlejning af ejendomme samt opkraevede fallesomkostninger og
indregnes i resultatopgerelsen i den periode, som lejen vedrerer.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtagter indeholder regnskabsposter af sekunder karakter i forhold til virksomhedens ho-
vedaktiviteter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle anlegsaktiver.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til reklame, administration og lokaler.
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Omkostninger vedrerende investeringsejendomme
Omkostninger vedrerende investeringsejendomme indeholder omkostninger vedrerende drift af ejendom-
me, reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, skatter, afgifter og andre omkostninger.

Vardiregulering af investeringsejendomme
Verdiregulering af investeringsejendomme indeholder verdireguleringer af ejendomme til dagsverdi
samt gevinst/tab ved afhendelse af ejendomme.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostnin-
ger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere. 1 personaleomkostninger er fratrukket modtagne
godtgarelser fra offentlige myndigheder.

Afskrivninger

Afskrivninger indeholder arets afskrivninger af materielle anleegsaktiver.

Indtegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede virksomheders resul-
tat efter skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab.

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de associerede virksomheders resultat efter
skat efter eliminering af forholdsmassig andel af intern avance eller tab.

Finansielle indtzegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter samt realiserede og urealiserede kursgevinster
og -tab vedrarende finansielle aktiver og forpligtelser. Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i
resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer regnskabséret.

Balancen

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme males ved forste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kebspris og
eventuelle direkte tilknyttede omkostninger.

Investeringsejendomme maéles efterfolgende ejendom for ejendom til en skennet dagsveerdi. Ejendomme-
ne verdiansattes ud fra en afkastbaseret model, hvor forventede fremtidige pengestremme for det kom-
mende ar sammen med et afkastkrav fastsat af en ekstern valuar danner grundlag for ejendommenes dags-
vaerdi. Den anvendte vaerdiansettelsesmodel er uandret i forhold til sidste regnskabsar.
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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 tilforer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber, ind-
regnes 1 resultatopgerelsen under ”omkostninger vedrerende investeringsejendomme”.

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

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

Finansielle anleegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder indregnes i balancen til den for-
holdsmassige andel af virksomhedernes regnskabsmassige indre verdi. Denne opgeres efter modervirk-
somhedens regnskabspraksis med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab.

Tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmeessig indre vaerdi ind-
regnes uden veardi, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med modervirk-
somhedens andel af den negative indre veerdi i det omfang, tilgodehavendet vurderes som uerholdeligt.
Safremt den regnskabsmaessige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende
beleb under hensatte forpligtelser i det omfang, modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtel-
se til at deekke disse virksomheders underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder overfores un-
der egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regn-
skabsmessige vaerdi overstiger kostprisen. Udbytter fra tilknyttede virksomheder, der forventes vedtaget
inden godkendelsen af n@rvarende arsrapport, bindes ikke pa opskrivningsreserven. Reserven reguleres
med andre egenkapitalbevagelser i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i arsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte
eller afviklede virksomheder indregnes frem til afstelsestidspunktet.

Fortjeneste eller tab ved athandelse af tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder opgeres
som forskellen mellem afstidelsessummen og den regnskabsmeessige verdi af nettoaktiver pa salgstids-
punktet inklusive resterende koncerngoodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling. For-
tjeneste og tab indregnes i resultatopgerelsen under finansielle poster.

Ved keb af nye tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden,
hvorefter de nytilkebte virksomheders aktiver og forpligtelser méles til dagsvaerdi p& erhvervelsestids-
punktet.
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Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter.

Egenkapital
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i dat-
ter- og associerede virksomheder i forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eller a&ndring i regnskabsmaessige
skon.

Reserven kan ikke indregnes med et negativt beleb.

Gealdsforpligtelser

Finansielle galdsforpligtelser 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 vardi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at for-
skellen mellem provenuet og den nominelle verdi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

Geldsforpligtelser vedrerende investeringsejendomme maéles til amortiseret kostpris.

Andre geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket s&edvanligvis svarer til nominel veardi.
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