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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2020 -
31.12.2020 for Det Frederiksbergske Ejendoms-Societet A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2020 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2020 -

31.12.2020.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Furesg, den 28.06.2021

Direktion

Eva Werner

Bestyrelse

Christoffer Tais Eklund Eva Werner
formand

Peter Reedtz
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Den uafhaengige revisors
revisionspategning

Til kapitalejerne i Det Frederiksbergske Ejendoms-Societet A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Det Frederiksbergske Ejendoms-Societet A/S for regnskabsaret 01.01.2020 -
31.12.2020, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31.12.2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2020 -
31.12.2020 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 gaeldende 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 geldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores avrige 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 overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
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 arsregnskabet 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 gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna 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. 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 gaeldende i
Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opsta 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 brugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

« |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer 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 forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesattelse 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.

e Tager vi stilling til, om den anvendte 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 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 opmarksom pa
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 medfgare, at selskabet ikke leengere kan
fortseette 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 den gverste ledelse 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.

I 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 vaesentlig fejlinformation.

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

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

Kebenhavn, den 28.06.2021

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Thomas Frommelt Hertz
Statsautoriseret revisor

MNE-nr. mne31543
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Ledelsesberetning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter
Selskabets hovedaktivitet er eje og administration af ejendomme.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold
Arets resultat udviser et overskud pa 4.160 t.kr. mod et overskud pa 9.990 t.kr. i 2019.

Resultatet vurderes tilfredsstillende.

Usikkerhed vedrorende indregning og maling

Selskabets investeringsejendomme males til dagsveerdi, som pr. balancedagen udger 246,0 mio. kr.
Dagsvaerdien opgeres for de enkelte ejendomme pa baggrund af en raekke forudsaetninger, herunder de
enkelte ejendommes forventede normalindtjening samt fastsatte afkastkrav, jf. omtalen heraf i beskrivelsen af
anvendt regnskabspraksis. Afkastkravene er fastsat, sa de vurderes at afspejle markedets aktuelle afkastkrav pa
tilsvarende ejendomme. Der er vaesentlig usikkerhed forbundet med fastseettelse af afkastkravene, og en
forggelse af afkastkravet med i gennemsnit 0,5% - point vil reducere den samlede dagsvaerdi med 20,1 mio. kr.,
jf. omtale heraf i regnskabets note 5.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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2020 2019
Note kr. kr.
Bruttofortjeneste/-tab 12.297.977 13.081.636
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme 0 (500.000)
Personaleomkostninger 1 (278.365) (314.266)
Andre driftsomkostninger (4.167.209) (3.432.180)
Driftsresultat 7.852.403 8.835.190
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder (26.316) (48.005)
Andre finansielle indteegter 1.337.310 6.995.557
Andre finansielle omkostninger (3.859.260) (3.014.927)
Resultat for skat 5.304.137 12.767.815
Skat af arets resultat 4 (1.144.277) (2.777.718)
Arets resultat 4.159.860 9.990.097
Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat 4.159.860 9.990.097
Resultatdisponering 4.159.860 9.990.097
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Balance pr. 31.12.2020

Aktiver
2020 2019
Note kr. kr.
Grunde og bygninger 246.000.000 246.000.000
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 0 0
Materielle aktiver 5 246.000.000 246.000.000
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 277.814 304.130
Andre veerdipapirer og kapitalandele 4.107.338 1.179.776
Andre tilgodehavender 39.450 39.450
Finansielle aktiver 6 4.424.602 1.523.356
Anlaegsaktiver 250.424.602 247.523.356
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 155.775 90.409
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 10.898.351 10.499.649
Andre tilgodehavender 543.080 1.115.011
Periodeafgraensningsposter 106.880 849.312
Tilgodehavender 11.704.086 12.554.381
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 60.774.744 62.852.384
Veerdipapirer og kapitalandele 60.774.744 62.852.384
Likvide beholdninger 17.142.173 19.147.340
Omsatningsaktiver 89.621.003 94.554.105
Aktiver 340.045.605 342.077.461
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Passiver
2020 2019
Note kr. kr.
Virksomhedskapital 7 1.500.000 1.500.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode 52.814 0
Overfert overskud eller underskud 210.941.847 205.908.575
Egenkapital 212.494.661 207.408.575
Udskudt skat 22.554.208 22.197.993
Hensatte forpligtelser 22.554.208 22.197.993
Geeld til realkreditinstitutter 77.375.730 82.203.454
Anden geeld 8 11.189.555 12.033.025
Langfristede geeldsforpligtelser 9 88.565.285 94.236.479
Kortfristet del af langfristede forpligtelser 9 7.880.888 8.278.174
Skyldig skat 745.216 2.099.428
Anden geeld 7.805.347 7.856.812
Kortfristede gaeldsforpligtelser 16.431.451 18.234.414
Gaeldsforpligtelser 104.996.736 112.470.893
Passiver 340.045.605 342.077.461
Eventualforpligtelser 10

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

11



Det Frederiksbergske Ejendoms-Societet A/S | Egenkapitalopgerelse for 2020

Egenkapitalopgerelse for 2020

Reserve for

11

nettoopskriv-

ning efter Overfort

Virksomheds- indre vaerdis overskud eller
kapital metode underskud lalt
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital primo 1.500.000 0 205.908.575 207.408.575
@vrige egenkapitalposteringer 0 0 926.226 926.226
Overfort til reserver 0 52.814 (52.814) 0
Arets resultat 0 0 4.159.860 4.159.860
Egenkapital ultimo 1.500.000 52.814 210.941.847 212.494.661
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Noter
1 Personaleomkostninger
2020 2019
kr. kr.
Gager og lenninger 273.872 310.000
Andre omkostninger til social sikring 4.493 3.666
Andre personaleomkostninger 0 600
278.365 314.266
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 1 1
2 Andre finansielle indtaegter
2020 2019
kr. kr.
Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 215.947 215.849
Renteindtaegter i gvrigt 738.497 1.840.498
Dagsveerdireguleringer 0 4.623.239
@vrige finansielle indteegter 382.866 315.971
1.337.310 6.995.557
3 Andre finansielle omkostninger
2020 2019
kr. kr.
Renteomkostninger i avrigt 626.067 716.768
Dagsveerdireguleringer 1.091.561 0
Qvrige finansielle omkostninger 2.141.632 2.298.159
3.859.260 3.014.927
4 Skat af arets resultat
2020 2019
kr. kr.
Aktuel skat 788.062 2.163.484
Andring af udskudt skat 356.215 630.677
Regulering vedrgrende tidligere ar 0 (16.443)
1.144.277 2.777.718
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5 Materielle aktiver

13

Andre anlaeg,

Grunde driftsmateriel

og bygninger og inventar

kr. kr.

Kostpris primo 222.035.264 220.000
Afgange 0 (220.000)
Kostpris ultimo 222.035.264 0
Opskrivninger primo 23.964.736 0
Opskrivninger ultimo 23.964.736 0
Af- og nedskrivninger primo 0 (220.000)
Tilbagefersel ved afgange 0 220.000
Af- og nedskrivninger ultimo 0 0
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 246.000.000 0

Selskabets investeringsejendomme bestar af 8 butik-, kontor-, industri- og logistikejendomme.

Investeringsejendomme er veaerdiansat pa basis af en afkastbaseret model. Der er anvendt afkast pa 4,0% - 10,7%
for investeringsejendommene. En foragelse af afkastkravet med i gennemsnit 0,5% - point vil reducere den

samlede dagsveerdi med 20,1 mio. kr.

Ejendommene er beliggende i Esbjerg, Kolding, Vejle, Tilst, Gentofte, Kebenhavn, Seborg og Arhus

6 Finansielle aktiver

Andre
Kapitalandele vaerdipapirer Andre
i tilknyttede og kapital- tilgode-
virksomheder andele havender
kr. kr. kr.
Kostpris primo 225.000 1.179.776 39.450
Tilgange 0 2.927.562 0
Kostpris ultimo 225.000 4.107.338 39.450
Opskrivninger primo 79.130 0 0
Andel af arets resultat (26.316) 0 0
Opskrivninger ultimo 52.814 0 0
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 277.814 4.107.338 39.450
Kapitalandelei Ejerandel Egenkapital Resultat
dattervirksomheder Hjemsted Retsform % kr. kr.
K.W. Leasing ApS Furese ApS 100 277.814 (26.316)
Kapitalandele i kommanditselskaber Hjemsted Retsform
PMM Global V K/S Kebenhavn K/S
VPK Fond Il K/S Skanderborg K/S
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7 Virksomhedskapital
Palydende Nominel
veerdi veerdi
Antal kr. kr.
Ordinaere aktier 1.500 1000 1.500.000
1.500 1.500.000
8 Anden geeld
2020 2019
kr. kr.
Afledte finansielle instrumenter 8.021.310 8.947.529
Anden geeld i gvrigt 3.168.245 3.085.496
11.189.555 12.033.025
Afledte finansielle instrumenter bestar af dagsveerdi af renteswaps. Renteswaps er indgaet til sikring af en fast
rente pa selskabets variabelt forrentede l1an i Nykredit og Realkredit Danmark. Renteswaps har en samlet
hovedstol pa 106,3 mio. kr. og sikrer en fast rente pa 1,12 - 3,47% i restlgbetiden pa 1-13 ar.
9 Langfristede forpligtelser
Forfald inden Forfald inden Forfald
for 12 for 12 efter 12 Restgeeld
maneder maneder maneder efter 5 ar
2020 2019 2020 2020
kr. kr. kr. kr.
Geeld til realkreditinstitutter 4.837.218 4.561.023 77.375.730 55.193.732
Anden gaeld 3.043.670 3.717.151 11.189.555 0
7.880.888 8.278.174 88.565.285 55.193.732

10 Eventualforpligtelser

Selskabet indgar i en dansk sambeskatning med Eva Werner Holding ApS som administrationsselskab. Selskabet
haefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for de sambeskattede
selskaber og ligeledes for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de

sambeskattede selskaber.

Selskabet har forpligtet sig til pa anfordring, at tilfere selskabskapital til investeringselskaber indregnet under
andre veerdipapirer og kapitalandele. Forpligtelsen anddrager i alt 11.771 t.kr.
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11 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgaeld er sikret ved pant i eiendomme.

Til sikkerhed for bankgaeld er deponeret ejerpantebreve og skadeslgsbreve nom. 40,6 mio. kr. i eendomme samt
bankindestdende pa 8.002 t.kr.

Den regnskabsmaessige vaerdi af pantsatte ejendomme udger 246.000 t.kr

Sikkerhedsstillelser over for tilknyttede virksomheder
Der er afgivet ulimiteret kaution over for ejendomsinteressentskabs bankgaeld.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B med
tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar virksomheden som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga virksomheden, og
forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som beskrevet
for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
afleegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

| resultatopgerelsen indregnes indteegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrerer regnskabsaret.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter males ved fgrste indregning i balancen til kostpris og efterfglgende til dagsvaerdi,
der beregnes som den tilbagediskonterede vaerdi af forventede fremtidige nettopengestremme ved anvendelse
af en tilnaermet risikofri rente korrigeret for eventuelle faktorer, som en eventuel markedsdeltager vil tillzegge
vaerdi ved overtagelse af instrumentet.. Afledte finansielle instrumenter indregnes under henholdsvis andre
tilgodehavender og anden gaeld.

Andringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne
for sikring af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopgarelsen
sammen med andringer i veerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

Andringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne
for sikring af fremtidige transaktioner, indregnes direkte i reserve for dagsveerdireguleringer af
sikringsinstrumenter under egenkapitalen. Nar de sikrede transaktioner realiseres, indregnes de akkumulerede
a@ndringer som en del af kostprisen for de pagaldende regnskabsposter.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for at blive behandlet som
sikringsinstrumenter, indregnes andringer i dagsveerdi lgbende i resultatopggrelsen som finansielle poster.

Andringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, som anvendes til sikring af nettoinvesteringer i
selvsteendige udenlandske dattervirksomheder eller associerede virksomheder, indregnes direkte i reserve for
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valutakursreguleringer under egenkapitalen.

Resultatopgoerelsen

Bruttofortjeneste eller -tab

Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning, andre driftsindtaegter, ejendomsomkostninger og
eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning
Lejeindtaegter eksklusive moms indregnes i resultatopgerelsen for den periode, indtaegten vedraerer

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme omfatter regnskabsarets reguleringer af virksomhedens
investeringsejendomme malt til dagsveerdi pa balancedagen.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindteegter omfatter indteegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedaktivitet.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lan og gager savel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger omfatter omkostninger af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens
hovedaktivitet.

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

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestar af renteindtaegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos
tilknyttede virksomheder, nettokursgevinster vedrgrende vaerdipapirer og geeld, amortisering af finan-sielle
indtaegter mv.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra geeld til
tilknyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende veerdipapirer og geeld, amortisering af finansielle
forpligtelser mv.

Skat

Arets skat, der bestér af arets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den
del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfares til posteringer
direkte pa egenkapitalen.

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

Balancen

Materielle aktiver

Investeringsejendomme males ved farste indregning til kostpris, der bestar af eiendommenes kabspris tillagt
direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Investeringsejendomme males efterfglgende til dagsvaerdi, der svarer til det belgb, som den enkelte ejendom
vurderes at ville kunne salges for pa balancedagen til en uafthaengig keber. Dagsvaerdien opggres ved
anvendelse af den afkastbaserede model som den beregnede kapitalveerdi af de forventede pengestremme fra
de enkelte ejendomme. Beregningen baseres pa den budgetterede nettoindtjening for det kommende ar
tilpasset en normalindtjening og ved anvendelse af et afkastkrav, der afspejler markedets aktuelle afkastkrav for
tilsvarende ejendomme. Vardien reguleres for forhold, som ikke afspejles i normalindtjeningen, eksempelvis
faktisk tomgang, sterre renoveringsarbejder o.l.

Regnskabsarets regulering af eiendommenes dagsveerdi indregnes i resultatopgerelsen.

Udgifter, der tilfarer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til
anskaffelsestidspunktet, tilleegges anskaffelsessummen som en forbedring. Udgifter, der ikke tilfarer en
investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber, udgiftsferes i resultatopgerelsen under ejendomsud-
gifter.

Investeringsejendomme har som gvrige materielle anlaegsaktiver, bortset fra grunde, en begraenset levetid. Den
veerdiforringelse, der finder sted, efterhanden som en investeringsejendom forzldes, afspejles i
investeringsejendommens lgbende vaerdiansaettelse til markedsvaerdi. Der foretages derfor ikke systematiske
afskrivninger over investeringsejendommenes brugstid.

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskriv-ninger.
Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til
klargering af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

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

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 5ar
Materielle aktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vardi.
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomhedens regnskab efter den indre
vaerdis metode (equity-metoden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af

virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdisponeringen
til reserve for nettoopskrivning efter den indre veaerdis metode under egenkapitalen.
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Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.

Andre veerdipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer og kapitalandele omfatter bgrsnoterede vardipapirer, der males til dagsvaerdi (barskurs)
pa balancedagen, og unoterede kapitalandele, der males til kostpris eller nettorealisationsvaerdi, hvis denne er
lavere.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrarer efterfalgende
regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Andre veerdipapirer og kapitalandele (omsatningsaktiver)
Andre veerdipapirer og kapitalandele indregnet under omsaetningsaktiver omfatter bgrsnoterede vaerdipapirer,
der males til dagsveerdi (b@rskurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestaender.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier af
aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige veerdi af aktiverne opgeres med udgangs-punkt i den planlagte
anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettigede, skattemaessige underskud,
indregnes i balancen med den vaerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver .

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. Efterfalgende males prioritetsgaeld
til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved lanoptagelsen og den nominelle
vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden som en finansiel omkostning
ved anvendelse af den effektive rentes metode.

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

Skyldig og tilgodehavende skat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.



