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KaDeWe

Det store varehus pa
TauenzienstralRe, KaDeWe er kendt
af de fleste, som har besggt Berlin.
Her salges alt fra franske trofler til
kobbergryder og tasker fra Hermes.
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Estrel Hotel er Berlins starste
kongres og konferencehotel med
faciliteter pa 30.000 kvadratmeter
til at afholde koncerter, messer og
kongresser og 1.125 veerelser.
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Aret

Hovedaktivitet

Selskabet ejer, driver og udvikler erhvervs- og bolig-
ejendomme i Berlin.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske
forhold

Arets resultat

EgnsINVEST Tyske Ejendomme A/S har realiseret et
resultat for skat pa i alt DKK 116,3 mio. i 2021, hvilket
ledelsen betragter som yderst tilfredsstillende. Af
arets resultat udger veerdiregulering af investerings-
ejendommene DKK 99,1 mio. Resultatet for kurs- og
vaerdireguleringer (EBVAT) er pa DKK 17,2 mio., hvilket
er en forbedring af EBVAT sammenholdt med 2020 pa
DKK 1,5 mio., ligeledes er det hgjere end de udmeldte
forventninger ved arets begyndelse.

Efter at have veeret i funktion i godt et ar blev Berlins
seerlige lejelov, Mietendeckel erkleeret ugyldig af
Forfatningsdomstolen den 15. april 2021. Den seer-
lige lejelov var vedtaget af Berlins davaerende senat
med henblik pa at deemme op for de store lejestig-
ninger, som byen har oplevet de seneste mange ar.
Loven tradte i kraft i februar 2020. Den er gennem
hele perioden blevet voldsomt kritiseret af juridiske
eksperter, som allerede under lovens udarbejdelse
advarede politikeren om, at den var forfatningsstridig.
De to vaesentligste elementer i loven var 1. at laegge
lag pa lejen, og 2. at senke bestdende leje. Laget pa
lejen indebar, at lejen ikke kunne stige. Nedsaettelsen
af bestaende leje skulle ske til et af senatet fastlagt
niveau, hvis lejen 1a 20% over dette niveau. Efter dom-
stolens afggrelse er Mietendeckel rullet tilbage og
erstattet af den oprindelige lejelov, som ogsa geelder

i Tysklands evrige storbyer. Dermed bortfaldt kravet
om at fastholde lejen pa det eksisterende niveau.
Ligeledes var de nedsatte huslejer ugyldige. De tilbage-
holdte lejestigninger sammen med lejereduktionerne
kunne juridisk set opkraeves hos lejerne fra det tids-
punkt, de var blevet indfgrt. Hvorvidt det ogsa i praksis
var muligt at inddrive dette tilgodehavende, var til
gengeeld mere usikkert pa davaerende tidspunkt. Det
viste sig dog, at selskabet i hgjere grad end forventet
lykkedes med at inddrive sit tilgodehavende.

Lige som resten af verden har Tyskland ogsa i 2021
vaeret ramt af nedlukninger i store dele af samfundet.
Dette har haft indvirkning pa arets driftsomkostninger
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i form af tabshensaettelser i 2021. Det har vaeret ngd-
vendigt at give henstand med lejen for de af selska-
bets erhvervslejere, som har vaeret hardest ramt af
nedlukningerne. Belgbet udger TDKK 473 og pavirker
dermed arets resultat i nedadgaende retning.

Den store stigning i EBVAT pa DKK 1,5 mio. skyldes, at
Berlins seerlige lejelov blev erklaeret forfatningsstridig,
og lejeindtaegterne dermed kunne haeves igen tillige
med tilbagevirkende kraft. Dette gav en lejeforhgjelse
pa DKK 1,8 mio. Heraf kan ca. TDKK 600 henferes til
ekstraordinaere lejeindteegter, idet de vedrgrer 2020.
De omtalte tabshenseettelser reducerer dog husleje-
stigningerne og arets EBVAT.

Selskabet har en tomgang malt i antal enheder pa 10
stk. ved udgangen af regnskabsaret mod 11 stk. i 2020.
Tomgangsprocenten var dermed 0,93% for boliger og
8,33% for erhverv og samlet 1,67%. Sidste ar udgjorde
det samlede tomgangstal 1,83%. Den samlede tom-
gangsprocent er pa et tilfredsstillende niveau.

Tomgangstallene fglges teet. Selskabet anvender for-
skellige markedsfgringskanaler og er opmaerksom

pa at have en fornuftig dialog med bade lejere og
administratorer for at sikre en hgj udlejningspro-
cent. Selskabet star for forhandlingerne, nar leje-
kontrakterne i de stgrre erhvervslejemal skal indgas,
forleenges eller opsiges. Endvidere holder selskabet
sig ajour med viden om udviklingen pa ejendomsmar-
kedet gennem artikler, skonomiske analyser og rap-
porter og ved at veere i dialog med forskellige aktgrer
pa ejendomsmarkedet.

Der er lgbende dialog med selskabets erhvervslejere,
hvis der opleves problemer med betalingen. Ved at
sikre taet og hurtig kontakt med lejerne har selskabet
et godt overblik over eventuel fremtidig tomgang og
kan tidligt i processen sgge efter nye lejere eller indga
aftaler om udskudt lejebetaling med de eksisterende
lejere, hvis det efter neermere kreditvurderinger
sk@nnes rentabelt.

Veerdireguleringen af investeringsejendommene udger
i alt DKK 99,1 mio. Ejendommene i portefgljen er regu-
leret til dagsveerdi med DKK 105,7 mio. heri er mod-
regnet savel en hensattelse som et realiseret salgs- og
incentive-fee pa ialt DKK 6,6 mio. Vaerdireguleringerne
understottes af sdvel eksterne valuarvurderinger som
af maeglervurderinger.
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Valuarvurderingerne indhentes i lebet af aret i forbin-
delse med kebsundersggelser og til dokumentation af
ejendommenes veerdier i forhold til selskabets kredit-
givere. Maeglervurderingerne bruges til at understgtte
DCF-modellen til veerdiansaettelse af koncernens ejen-
domme. Selskabet indtaegtsferer potentiale, nér der er
opnaet byggetilladelser pa konkrete byggeprojekter,
eller nar veerdien af en byggeret er vurderet. Der er i
aret foretaget stikprevevis valuarvurderinger, som er
brugt til at prisseette ejendommene som folge af den
ophavede lovgivning og deraf forhgjede lejeindtaegter
i 2021. Valuarvurderingerne understattes af de stik-
prevevise maglervurderinger, der ogsa er indhentet i
aret samt evt. kebstilbud, der med mellemrum bliver
afgivet pa koncernens ejendomme. Der er gennem
flere ar arbejdet med at projektmodne et starre byg-
gefelt ved en af selskabets ejendomme. | 2021 blev det
vurdet, at selskabets ville opna stgrst gevinst ved at
realisere et salg af eendommen og projektet fremfor
selv at skulle foresta mere udvikling, myndighedsbe-
handlinger og gennemfoarsel af et byggeprojekt. Efter
en salgsproces lykkes det derfor selskabet at realisere
et salg ultimo 2021. Salget herfra skabte en regnskabs-
maessig gevinst i salgsaret pa DKK 35,1 mio. Vaerdien
af projektet er Isbende opskrevet i regnskaberne i takt
med, at selskabet begyndte at projektmodne det for
ar tilbage. Gennem de stikpravevise valuarvurderinger
i 2021 blev det bekraeftet, at der stadig er stor efter-
speargsel efter eiendomme i Berlin, hvilket den sam-
lede opskrivning pa DKK 105,7 mio. bekraefter. Salget
af fernaevnte ejendom har skabt en ekstraordinaer
fortjeneste i aret, hvilket netop haenger sammen med
den store eftersporgsel.

Arets vaerdireguleringer pa ejendommene udger 8,2%
af selskabets samlede aktivmasse mod 0,5% i 2020,
hvor den nu ulovlige lejelovgivning tradte i kraft og
dermed fjernede en del af lejeindtaegterne. 2021 har
veeret et ekstraordineert ar pa dagsveerdiregulerin-
gerne, da lejeindtaegterne igen matte opkraeves og
kunne tillzegges ejendommens drift. Endvidere er
dagsveerdireguleringerne pavirket af den ekstraordi-
naere fortjeneste fra salg af en ejendom og tilhgrende
byggefelt. Til sammenligning udgjorde vaerdiregulerin-
gerne 6,0% af den samlede aktivmasse i 2019.

| arbejdet med at lede, drive og udvikle selskabet,
udnyttes en bred palette af viden, erfaringer og kom-
petencer, som erhverves gennem selskabets mange-
arige udbyder af managementydelser, EgnsINVEST
Management A/S.

En af de ydelser er akkvisition. Selskabets fysiske til-
stedeveerelse pa ejendomsmarkedet gennem 15 ar
betyder, at der er opbygget et netveerk af gode kon-
takter bade i Berlin og Danmark. Det kommer lgbende
selskabet til gode i forbindelse med akkvisitioner. Der
leegges vaegt pa at have et indgaende kendskab til
portefgljen ved at vaere fysisk til stede i ejendommene
og ved at have en teet kontakt til administratorer og
vicevaerter, som har deres gang i eendommene. Det
indgdende kendskab gar det muligt at fastholde og
overvage kvalitetsniveauet i koncernens ejendomme.
Ligeledes skabes der et overblik over, hvordan eksi-
sterende kvadratmeter kan udnyttes bedre, og hvor
det er muligt at bygge nyt. Selskabets tilstedevaerelse
og netvaerk ger ogsa, at arbejdet med myndigheds-
godkendelser i form af byggetilladelser mv. kan opti-
meres, hvorved tidsfaktoren, som ofte er afggrende
ved byggeri, kan bruges til at optimere gkonomien i
projekterne. Lokale handvaerkere og radgivere udferer
de konkrete opgaver, mens planlaegningen og opfelg-
ningen varetages gennem managementselskabet.
Arbejdet fordrer en god kontakt til kompetente radgi-
vere og til myndighederne i bade Danmark og Berlin.

Likvide beholdninger udger DKK 35,6 mio. ved arets
udgang mod DKK 6,2 mio. sidste ar. De likvide behold-
ninger er padvirket af salget af den omtalte ejendom.
Ultimo 2021 er der indgdet aftale om kgb af en
ejendom, og en del af den overskydende likvidtet

vil blive brugt til finansiering af dette kab. Soliditets-
graden for selskabet er 52% mod 48% sidste ar. Ved
udgangen af 2021 er der kreditfaciliteter til radighed
pa DKK 35,0 mio. og tilsagn om yderligere kredit
efter behov, og selskabet er dermed fortsat sikret
fornuftig likviditet til at foretage savel investeringer
som renoveringer m.v., og dermed sikre fremtidige
pengestrgemme.

Selskabets indre veerdi er pa 376,89 pr. aktie ved
arets afslutning mod 317,87 ved begyndelsen af aret.
Egenkapitalforrentningen for skat udger 20,3% mod
4,0% sidste ar, hvor vaerdireguleringerne var begraen-
sede. Ses der alene pa egenkapitalforrentningen far
dagsveerdiregulering og skat, er denne 3,0% og uaen-
dret i forhold til 2020.
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Den store e-handelsvirksomhed, Zalando, P

har hovedsade i Berlin. Selskabet blev
grundlagt i 2008 og forhandler i dag 4.500
meerker i 23 lande.
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Py

il

Unge ivaerkseettere, bruger Factory Berlin
som base for deres nye tech-virksomhed.
Som medlem kan de bruge de faelles
faciliteter, netvaerke og far hjeelp til at fa

deres virksomhed til at vokse.



Ledelsens forventninger

| 2022 vil koncernen isaer fokusere pa at udvide de
udlejningsbare kvadratmeter enten gennem udnyt-
telse af tagetager eller ved at udnytte byggefelter.
Berlins saerlige lejelov satte ret store begraensninger
pa forrentningen af renoveringsudgifter, men efter at
loven blev erklzeret ugyldig af Forfatningsdomstolen
den 15. april 2021 arbejder selskabet igen med star-
rere istandsaettelser af enkelt-lejemal, der kan bidrage
til lejestigninger og kvalitet i det udlejede.

Selskabet har ultimo aret indgaet aftale om kab af en
ejendom, som erstatning for den der blev solgt. Den
kan saledes bidrage til en sikker og stabil indtjening

i 2022. Ejendommen er forudbetalt pa balancen 31.
december 2021.

Ledelsen forventer, at arets driftsresultat i 2022 fer
veerdireguleringer af investeringsejendomme (EBVAT)
vil ligge i intervallet DKK 16,0 mio - DKK 16,5 mio.,
hvilket er mellem DKK 1 mio og DKK 0,5 mio. lavere
end det netop aflagte resultat. Det skyldes det forhold,
at 2021 resultatet indeholder ekstraordinzere lejeind-
taegter, der vedrgrer 2020, som ikke vil komme igen i
2022. Eventuelle lejlighedsrenoveringer vil udmente
sig i ogede lejeindtaegter og kan derfor medvirke til
yderligere forggelse af EBVAT. Resultatet kan ogsa for-
gges i positiv retning, safremt selskabet via sine fort-
satte kebsundersggelser lykkedes med at opkabe flere
ejendomme i 2022.

Ledelsens forventninger for 2022 er forbundet med
usikkerhedsfaktorer, der kan medfere afvigelser i for-
hold til det udmeldte resultat. Det ma stadig forventes,
at tilstedevaerelsen af covid-19 kan pavirke visse
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erhvervslejeres betalingsevne negativt. Erhvervslejere
udger ca. 25% af koncernens omsaetning. Derudover
vil &@ndringer af omkostninger til vedligeholdelse af
ejendommene, politiske og geopolitiske forhold samt
andringer i finansieringsforholdene kunne pavirke
resultatet.

Usadvanlige forhold

Den omtalte tilbagerulning af lejelovgivningen har
pavirket regnskabet ekstraordinaert i 2021.

Efterfglgende begivenheder

Selskabet har ultimo aret indgdet aftale om keb af en
ejendom, som erstatning for den der blev solgt. Den
kan saledes bidrage til en sikker og stabil indtjening

i 2022. Ejendommen er forudbetalt pa balancen 31.
december 2021.

Det ma stadig forventes, at tilstedevaerelsen af
covid-19 kan pavirke visse erhvervslejeres betalings-
evne negativt. Erhvervslejere udger ca. 25% af koncer-
nens omsatning. Det beskrevne forhold vurderes ikke
at have vaesentlig indflydelse pa bedgmmelsen af ars-
regnskabet. Der er ikke indtruffet andre betydnings-
fulde haendelser efter balancedagen, som kan aendre
pa bedemmelsen.
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Udviklingen i Berlin

Ny regering

Valget den 26. september 2021 blev indledningen til
en ny periode i tysk politik. Merkel tradte efter 16 ar
tilbage, og hendes aflgser i det konservative parti,
CDU/CSU, Armin Laschet, formaede ikke at vinde de
tyske vaelgeres tillid, hvorfor CDU/CSU matte overlade
kanslerposten til SPD (socialdemokratiet). Tysklands
nye kansler, Olaf Scholz, har dannet regering med De
Gregnne og FDP (det liberale parti).

Den nye kansler er blandt andet valgt pa laftet om at
haeve mindstelgnnen i Tyskland fra EUR 9,82 til EUR
12,00 i timen. Det er godt nyt for 271.000 berlinere,
som vil kunne maerke en lgnfremgang. For boligudlej-
ningsmarkedet har den nye regering ikke planer om at
a@ndre vaesentligt pa de eksisterende forhold. Det er
forventet, at Mietpreisbremse bliver forleenget til 2025

Fordelingen af pladserne i den tyske Rigsdag
efter valget den 26. september 2021

1

M SPD ' DeGrgnne | Delinke mCDU/CSU 1 AFD m FDP B SSW

i de byer, hvor der er boligmangel herunder i Berlin.
Den 26. september 2021 var der ogsa delstatsvalg

i Berlin. Berlinerne skulle vaelge medlemmerne til
Abgeordnetenhaus, som de naste fem ar kommer til
at sta i spidsen for delstatens politiske beslutninger.
Berlins borgmester hedder nu Franziska Giffey (SPD).
Hun star de naeste fem ar i spidsen for Berlins nye
senat i en regering sammen med De Grgnne og de
Linke (socialistisk parti). Den nye borgmester er blandt
andet géet til valg pa laftet om at bygge nye boliger

i Berlin. Dette lgfte har andre fgr hende forsagt at
indfri, men hendes tilgang til opgaven ser ud til at
vaere anderledes. Hun har iverksat mgder mellem de
forskellige aktgrer pa ejendoms- og boligmarkedet -
bade lejere og udlejere samt byggefirmaer og myndig-
heder, og sat sig selv for bordenden.

Fordelingen af pladserne i Abgeordnetenhaus, Berlin
efter valget den 26. september 2021

m SPD De Grgnne | DeLinke mCDU = AFD m FDP

Boligmarkedet

Baggrunden for borgmesterens fokus er et fortsat
anspandt boligmarked, hvor der ogsa i 2021 har
veeret lange kger foran Berlins boligkontorer. Der er
et stort underudbud af lejeboliger i hele byen bade

i det billigste og mellemste boligsegment, hvilket

vil sige boliger med en leje pa op til EUR 10,00 pr.
kvadratmeter. Aktgrerne pa ejendomsmarkedet for-
venter, at forholdet mellem udbud og efterspargsel
de kommende ar vil forblive uzendret i syv af Berlins
12 distrikter, mens efterspgrgslen forventes at aftage
en smule i de gvrige fem distrikter. | det dyreste seg-
ment dvs. boliger med en leje pr. kvadratmeter pa
EUR 10,00 eller derover er efterspargslen sterre end
udbuddet i fire distrikter, mens der er et lille over-
udbud i to distrikter og balance i de gvrige seks. | syv
af distrikterne forventes forholdet mellem boligud-
buddet og efterspergslen at forblive det samme de
kommende ar, mens der i tre distrikter bliver mere rift
om lejlighederne i det dyreste boligsegment.

Situationen har naturligvis skabt gget aktivitet pa
byggepladserne med henblik pa at imgdekomme den
store efterspgrgsel efter en lejlighed. Siden 2011 er
der saledes blevet bygget mere nyt ar for ar, dog med
undtagelse af 2020, hvor der blev bygget faerre boliger
end aret for. Det har blot slet ikke vaeret tilstraekke-
ligt. Som det fremgar af tomgangsprocenten, er den

i samme periode fra 2011 til 2020 faldet fra 2,3% til
0,9%.
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Deutsche Bahn AG star for langt
stgrstedelen af jernbanedriften i
Tyskland, bade i form af fierntog og for
eksempel Berlins U- og S-Bahn linjer.
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Nybyggede boliger

19.063

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Kilde: IBB Wohnungsmarktbericht 2020

Procentvis udvikling i indbyggertallet i forhold til aret for

Berlin Bayern Hamborg Tyskland

2011 09 03 0,6 0,0
2012 1,5 0,5 0,8 0,2
2013 1.4 0,6 0,8 03
2014 1,4 0,7 08 0,4
2015 1,4 09 1.2 0,9
2016 1,5 09 13 0,8
2017 1,3 0,6 1,2 04
2018 1,0 0,6 0,8 03
2019 08 0,5 0,5 0,2
2020 0,1 0,2 0,1 0,0
2021 0,1 - - -

Kilde: Statistik Berlin Brandenburg, Volkswirschaftliche Gesamtrechnungen

Ved udgangen af 2021 havde Berlin 3.775.480 indbyggere.

Tomgangsprocent i Berlin

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Kilde: Statista



Efterspergsel efter boliger er steget til trods for, at der
er bygget naesten 117.000 nye boliger de seneste 10
ar. Forklaringen pa situationen finder man ved at kigge
pa indbyggertallet. Siden 2011 har byen faet knap
350.000 nye indbyggere. Sammenlignet med alle de
ovrige delstater i Tyskland er Berlin stedet, hvor den
procentvise vaekst i indbyggertallet har veeret storst

ar for ar de seneste 10 ar, bortset fra i 2020. | syv af
arene har vaeksten veeret pa over 1%.

Ejendomsmarkedet

Mens ejendomsmarkedet i 2020 var praeget af usik-
kerhed grundet covid-19 og Mietendeckel, har de
tyske notarer haft travit i 2021. | Tyskland samlet er
der handlet ejendomme for EUR 111 mia. i 2021.
Boligejendomme udger med 47% klart den sterste
andel af handlerne foran kontor- og logistikejen-
domme.

Berlin har staet for en tredjedel af alle ejendomshand-
lerne i Tyskland med i alt EUR 37,5 mia. Indeholdt i
dette belgb er blandt andet fusionen mellem de to
giganter, Vonovia og Deutsche Wohnen, hvor ejen-
domme for i alt EUR 21 mia. skiftede ejer.

Gennemsnitlig lejei  Gennemsnitlige afkast

Top 7 byeri euro pr. m?i eksiste- af en investering i eksi-
Tyskland rende ejendomme sterende ejendomme
Berlin 9 3,1%
Dusseldorf 10 3,1%
Frankfurt am Main 13 2,7%
Hamborg 11 2,9%
Kgln 10 3,1%
Munchen 17 2,6%
Stuttgart 14 2,9%

Kilde: PwC Real Estate Investor Survey

Flere akterer pa markedet forventer, at 2022 ogsa
bliver et ar, hvor mange ejendomme skifter haender.
Denne forventning kaades sammen med, at gevinsten
ved ejendomshandel er skattefri efter 10 ars ejerskab,
og at netop 2011 var et ar med rekordmange ejen-
domshandler. Det forventes, at mange investorer, som
kebte ejendomme i 2011, vil szelge for at fa den skatte-
frie gevinst.
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Ejendomsvaerdierne i etageejendomme
Data fra gennemfarte handler

300 M Berlin
Top-7

250

200

150

100

50

T T T T T
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Kilde: vdp Die deutschen Pfandbriefbanken og egen tilvirkning

For ejendomsinvestorer er det attraktivt at investere

i boligejendomme i storbyomrader som Berlin, fordi
den store efterspargsel efter en ledig bolig garanterer
lave tomgangsprocenter og dermed sikre husleje-
betalinger. Det ses ogsa ved, at boligejendomme

som aktivklasse i 2021 har fastholdt sit spaend til den
risikofrie rente. Gennemsnittet i dette spaend for eksi-
sterende boligejendomme i Tyskland ligger pa 2,5%.

| Berlin er det pa 3,1% og i MUnchen pa 2,6%. Som

det fremgar af tabellen, er der ret store forskelle p3,
hvilken leje borgerne i de respektive byer betaler i gen-
nemsnit pr. kvadratmeter. | Berlin er den gennemsnit-
lige leje pr. kvadratmeter i eksisterende ejendomme
EUR 9, mens den i MUnchen er EUR 17 pr. kvadrat-
meter. Eftersom huslejestigninger er en af udviklings-
mulighederne i en investeringsejendom, er en forskel i
den gennemsnitlige leje pr. kvadratmeter pa EUR 8 alt
andet lige vaesentligt.

Det har veere attraktivt at eje ejendomme i Tysklands
top 7 byer de seneste ar. Nar vaerdien af de ejendoms-
handler, der er gennemfart de seneste 10 ar, er blevet
analyseret, fremgar det ligeledes, at ejendomsvaerdi-
erne har udviklet sig mest positiv i Berlin.
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Medievirksomheden, Axel
Springer, med hovedsaede i Berlin
opererer i mere end 40 forskellige
lande og udgiver blandt andet Bild,
RollingStone og Poalitico.
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Beskaeftigelse og erhvervsliv

Naesten to ar med nedlukninger og restriktioner har
sat sine spor i det berlinske erhvervsliv. Vaeksten er
dog kommet tilbage i 2021, og der forventes en stig-
ning i BNP pa 3% for hele aret. Den ggede aktivitet har
0gsa pavirket beskaftigelsen, som stiger med 1,3% i
2021, mens der i Tyskland som helhed er det samme
antal beskaftigede i 2021 som i 2020. Berlin demon-
strerer dermed endnu en gang en enestaende evne
til at skabe nye jobs og fa flere i arbejde. Samtidig har
byen et dynamisk arbejdsmarked, og et erhvervsliv,
der er tilpasningsdygtigt i en krisesituation.

Det er saerligt i de erhvervsrelaterede servicefag,

hvor vaeksten har vaeret stor, og da de udger 30% af
omsaetningen i Berlin har det stor betydning for den
samlede vaekst, hvordan disse virksomheder klarer sig.
Det sterste omsaetningsplus star telekommunikation
for med en vaekst pa 20,5% efterfulgt af informations-
tienesteydelser med en vaekst pa 16% i de forste seks
maneder i forhold til sidste ar. Ikke overraskende ser
det anderledes treengt ud i restaurations- og hotel-
branchen, som har mistet omsatning under pande-
mien. | forhold til fer krisen har branchen mistet 57%
af omsatningen, og alene i de forste seks maneder af
2021 er omsatningen faldet 22,9%. Industriproduktion
fylder mindre i Berlins gkonomi end den gor i Tyskland
som helhed. Det er dog alligevel positivt, at der har
varet fremgang i de ferste tre kvartaler pa 4,3%. Den
steerke medicinalindustri har bidraget med et plus pa
3,2%, mens de mindre industrier, el-produkter,
maskiner og metalvarer har haft en gget omsaetning
pa mellem 26,7%,19,7% og 20,6%.

Startup-virksomhederne i Tyskland har udviklet sig
eksplosivt og tiltrukket risikovillig kapital i en starrelse,
som aldrig fer er set. | forhold til 2020 er belgbet
vokset med 229% til EUR 17,36 mia. Berlin alene har
tiltrukket EUR 10,48 mia., og har dermed for alvor
cementeret sin status som Tysklands startup-hoved-
stad. Belgbet svarer til en vaekst pa 243% i forhold til
2020.

Der var i lebet af 2021 flere runder, hvor store belgb
blev tilfart virksomhederne. Det berlinske udbring-
ningsfirma, Gorillas har isser haft investorernes
bevagenhed. Ikke alene er det med pa top10-listen to
gange, selskabet topper ogsa listen. | marts modtog
Gorillas EUR 241 mio. og i september EUR 861 mio.
Nar det geelder udvikling af teknologibaserede lgs-
ninger til finans- og forsikringsvirksomheder, lgber de
berlinske iveerksaettere og udviklere fra konkurren-
terne. | 2021 modtog de samlet EUR 3,2 mia., hvilket
udger 85% af kapitalen i dette segment. Blandt de
mest succesfulde pa markedet harer N26, en mobil-
bank, som i oktober fik en kapitaltilfersel pa EUR

775 mio. og Trade Republic, som modtog EUR 747
mio. i maj. Sidstnaevnte har specialiseret sig i at give
kunderne let adgang til investeringsmarkederne via
mobiltelefonen. E-handelsmarkedet har Berlin sat sig
endnu tungere pa. | alt blev der i Tyskland investeret
EUR 3,7 mia. i sektoren. Heraf blev 91%, EUR 3,4 mia.,
investeret i virksomheder med adresse i Berlin.
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Selskabets

Selskabet investerer i ejendomme der er attraktive og har
potentiale i og omkring Tysklands hovedstad

Beliggenhed

Beliggende i attraktive
boligomrader i Berlin og omegn.

Kvalitet

Ejendommens kvalitet er et vig-
tigt udveelgelseskriterium.

Potentiale i Tysklands hovedstad

Siden et snaevert flertal i Forbundsdagen i 1991 beslut-
tede, at Berlin skulle veere hovedstaden i det genfor-
enede Tyskland, er der sket markante forandringer

i byen. Nogle bygninger er revet ned, mens andre

er skudt op eller blevet moderniseret, og veje, broer
samt jernbaner er blevet forbundet og udvidet for at
skabe rammer, der matcher den status, som forventes
af Tysklands hovedstad. Forvandlingen fra nedslidt
delt by midt i det tidligere DDR til moderne hovedstad
i Europas staerkeste gkonomi har fundet sted hen
over arrene fra muren. Her har nye bygningsveaerker,
offentlige savel som private, (gen)etablering af cen-
trale pladser og samling af kendte gader bogstavelig
talt bundet byen sammen igen og lagt grunden til den
nye hovedstad.

| starten har projektet handlet om, at Berlin skulle
gores vaerdig til igen at vaere Tysklands hovedstad.
Byen skulle have et nyt image og derigennem opna
respekt og anerkendelse nationalt savel som inter-
nationalt. Dette er foregdet gennem en malrettet og
langstrakt indsats, som har involveret etablering og

Anvendelse

Investering i ejendomme med
overvejende boliglejemal.

Horistont

Langtidsinvesteringer med en
horisont pa 25-30 ar.

renovering af kulturinstitutioner, udvikling af uddan-
nelsesinstitutioner, oprettelse af erhvervsparker og
meget mere. Succesen kan males ved vaeksten i ind-
byggertallet. Som fglge heraf er det samtidig lykkedes
at fa vendt den skonomiske udvikling og i den forbin-
delse den udvikling, vi oplever pa ejendomsmarkedet.
Fra midten af nullerne har byggekranerne og stillad-
serne flyttet sig videre ud i boligkvartererne. | de forste
ar blev der renoveret og moderniseret pa fa udvalgte
steder i Berlin, men siden er det gdet hurtigt med at
udvikle byomradernes smatriste forfaldne etageejen-
domme til moderne attraktive boliger.

Horisont

Det er selskabets formal at veaere investeret i en
anlaegsbeholdning af ejendomme i Berlin og
omradet omkring Berlin, hvor forretningsgrund-
laget skabes gennem optimering af driften og
udvikling af disse ejendomme.

Strategien rummer mulighed for bade kgb og salg,
hvor det skannes at bidrage positivt til selskabets
drift og udvikling.
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Beliggenhed

Strategien indebaerer, at eiendommene i porte-
foljen skal vaere beliggende i attraktive boligom-
rader i Berlin og omradet omkring Berlin. Der er en
fordeling mellem ejendomme beliggende i modne
bydele, hvor huslejeniveauet og prisniveauet i en
arraekke har veeret hejt, og ejendomme beliggende i
omrader, hvor en sddan udvikling har vaeret i gang i
en kortere arraekke. Da Berlin inklusiv randomradet
omkring Berlin hele tiden udvikler sig, betyder det,
at de attraktive boligomrader lgbende vil udvide sig
og omfatte nye distrikter og bydele.

Anvendelse

Strategien indebaerer, at eiendommene i porte-
foljen fortrinsvis skal vaere boligejendomme, dog
med mulighed for erhverv i dele af ejendommen.

Kvalitet

Et vaesentligt udveelgelseskriterium ved akkvisition
af ejendomme er bygningens kvalitet herunder arki-
tektur, placering pa grunden, stand m.v.

Strategien indebaerer, at eiendommene i porte-
foljen skal veere af en god grundkvalitet og rumme
mulighed for udvikling bade driftsmaessigt ved
optimering af huslejen og bygningsmaessigt eksem-
pelvis ved udbygning med taglejligheder.

Bayer Phama AG beskaftiger 5000

medarbejdere i Berlin og er dermed en af

byens sterste arbejdspladser. Der forskes
sarligt i kreeft og kvinders sundhed.
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ESG-

Klima- og miljgforhold

Skent der i de seneste par ar har veeret et stort

fokus pa at handtere udfordringerne forbundet med
covid-19 har der ogsa veeret arbejdet med klimadags-
ordenen. Dette arbejder er dog i hgjere grad foregdet
under radaren, men sadan vil det ikke fortsaette. | de
kommende ar vil der blive sat mere fokus pa, hvilke
tiltag, der er i gang, for at fa en mere baeredysgtig og
gron forretningsdrift, hvor forbrug og ressourcer
haenger sammen. Der vil blive gget opmarksomhed
pa, hvordan der arbejdes for at begraense CO_-ud-
ledningen, nar der udvikles pa selskabets ejendoms-
portefglje. Det handler om et faelles ansvar for pa sigt
at leve op til EU's klimamal om at veaere CO,-neutral i
2050 og i et endnu stgrre perspektiv om at standse
den globale opvarmning.

Selskabets portefglje bestar primaert af ejendomme,
der i Tyskland defineres som "Altbau” Det betyder
ejendommene bygget fgr 1949. Disse ejendomme er
naturligvis ikke bygget efter samme normer om at
spare pa energien som nybyggeri. Til gengaeld er der
tale om ejendomme, hvor flere af dem er over 100 ar
gamle. De indeholder en grundkvalitet, der ggr dem
veerd at bevare, hvilket set ud fra et baeredygtigheds-
princip ikke er uvaesentligt.

Nar man ser pa ejendommes livscyklus, er der en
lsbende CO,-belastning forbundet med driften,

men den starste belastning sker ved at bygge selve
ejendommen. Det giver derfor god mening at bygge
noget, som kan holde i mange ar, men ogsa at bygge
ejendomme, som der er en lyst og en vilje til at passe
pa, fordi der ogsa er teenkt pa den arkitektoniske og
aestetiske kvalitet af byggeriet. EgnsINVEST Tyske
Ejendomme A/S har gennem arene konstant arbejdet
pa at haeve standarden af selskabets bygninger. Det
indebaerer bade at ggre ejendommene mere baere-
dygtige gennem isolering og udskiftning af vinduer og
dere til mere energivenlige lgsninger, men samtidig at
veelge lgsninger som bevarer ejendommenes arkitek-
toniske kvalitet. Hensigten er, at ejendommene bliver
stdende og bidrager med vaerdi ogsa de naste 100 ar.

Arbejdet med at begraense CO,-udledningen fra bolig-
ejendomme er i hgj grad afhaengig af lovgivningen og
de politiske prioriteringer. | Berlin er det en kompleks
starrelse, fordi der er et paradoks mellem den social-
politiske og klimapolitiske malsaetning. Fgrstnaevnte
gnsker at begraense lejestigninger og gge udbuddet
af billige lejligheder, mens den grenne malsatning
om klimavenlige boliger indebaerer renoveringer og

forbedringer, som alt andet lige vil fa huslejerne til

at stige. Det betyder, at lovgivningen i nogle tilfeelde
spaender ben for de mest energivenlige byggepro-
jekter, fordi de ofte er lidt dyrere. Ligeledes gar udvik-
lingen inden for baeredygtige lgsninger sa hurtigt, at
myndighederne, som godkender byggeprojekterne,
ikke altid er klar over, at de energivenlige lgsninger
kan veere billigere end alternativet. For at bidrage

til mere baeredygtig byggeri i Tyskland er det muligt
at sgge stotte til energisaneringer og energivenligt
byggeri - KfW-midler. Midlerne skal seges, inden en
renovering eller et byggeprojekt gar i gang. Koncernen
kommer til at benytte sig af muligheden for at sege
KfW-midler i det omfang, det er muligt.

Opvarmning og produktion af varmt vand udggr den
vaesentligste del af den labende CO,-udledning fra
koncernens ejendomme. Der arbejdes for at begraense
denne udledning ved at udskifte gamle oliefyr til natur-
gasfyr eller om muligt mere baeredygtige lgsninger
som for eksempel fjernvarme. Muligheden for at skifte
til fiernvarme er naturligvis afhaengig af fjernevarme-
netvaerkets udbygning i Berlin. Etablering af solceller
pa tagene samt etablering af varmepumper er andre
tiltag som koncernen tager i betragtning med henblik
pa at begraense den driftsmaessige CO,-udledning.

Sociale forhold

Gode attraktive arbejdsforhold er et vaesentligt
konkurrenceparameter, nar man skal finde og fast-
holde dygtige medarbejdere til at varetage driften
og udviklingen af et selskab som EgnsINVEST Tyske
Ejendomme A/S. Selskabet har ikke selv ansat med-
arbejdere, men har indgaet en aftale om at kebe
disse ydelser hos en samarbejdspartner, hvilket har
fungeret siden selskabets etablering. Der er i den
sammenhang fokus p3, at selskabets vigtigste samar-
bejdspartner lever op til kravene om at sikre ordent-
lige arbejdsforhold for sine medarbejdere.

Samarbejdspartnerens medarbejdere har gennem alle
arene arbejdet under overenskomst. Det sikrer gode
og ordnede arbejdsforhold. Der har ligeledes veeret
fokus pa, at medarbejderne fastholder relevant viden
pa et hejt fagligt niveau gennem kurser og uddan-
nelse. Begge dele bidrager til, at medarbejderne trives
og bliver i virksomheden i mange ar. Den gennem-
snitlige anciennitet hos samarbejdspartnerens medar-
bejdere var ved arets udgang saledes over 12 ar. Ingen
medarbejder sagde selv op eller blev opsagt i 2021.

Et andet fokuspunkt handler om arbejdsmiljg

og sundhed. Koncernen har i den sammenhaeng



konstateret, at samarbejdspartneren ikke har anmeldt
nogle arbejdsulykker i 2021, og at det gennemsnitlige
antal ordinzere sygedage pr. medarbejder i 2021 var
pa 3,88 dage (fratrukket ikke-job-relaterede langtidssy-
gemeldinger). Samarbejdspartneren leegger stor vaegt
pa sundhed. Der er saledes kantineordning med fokus
pa sund og frisktillavet mad. Ligeledes tilbydes alle
medarbejdere i virksomheden gkonomisk tilskud til at
dyrke motion efter eget valg.

Ansvarlig ledelse

EgnsINVEST Tyske Ejendomme A/S arbejder inden for
en branche, hvor der er risiko for at blive mgdt med
tilbud om bestikkelse, nar der indgas kontrakter med
samarbejdspartnere og leverandgrer. Det geelder
bade ved starre renoveringsopgaver, ved indgaelse af
lejekontrakter og ved handel med ejendomme. For at
sikre sig mod dette har selskabet en aben forretnings-
ledelse og fokus pa at sikre, at leverandaren eller sam-
arbejdspartneren med det bedste tilbud far opgaven
eller kontrakten. Selskabet accepterer ikke bestikkelse
og returkommission og forseg herpa bliver afvist.
Denne politik bliver dreftet abent hos samarbejdspart-
nerens medarbejdere og seerligt indprintet hos nye
medarbejdere. Selskabet har i 2021 ikke registreret
forseg pa hverken at modtage eller give bestikkelse
eller returkommission.

Selskabets samarbejdspartner har udarbejdet interne
regler med henblik pa at fglge hvidvaskloven og sikre,
at intentionerne med loven bliver overholdt. Der er
ikke registreret mistanke om hvidvask i 2021.

EgnsINVEST Tyske Ejendomme A/S' bestyrelse og
direktion seger til stadighed at sikre, at koncernens
ledelsesstruktur og kontrolsystemer er hensigtsmaes-
sige og fungerer tilfredsstillende. Ledelsen vurderer
Izbende - og mindst en gang om aret - om dette er
tilfeeldet.

Grundlaget for tilrettelaeggelsen af ledelsens opgaver
er blandt andet selskabsloven, selskabets vedtaegter
samt god praksis for virksomheder af samme stor-
relse og med samme internationale raekkevidde som
EgnsINVEST Tyske Ejendomme A/S. Pa dette grundlag
er der udviklet en raekke interne procedurer, der vedli-
geholdes lgbende.
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Delivery Hero har base | Berlin, men opererer
i mere end 50 lande. Via deres egen online-
platform og distributionsnetveerk leverer de

mad fra restauranter og caféer.

/Andringer i bade dansk og tysk lovgivning, der vil
kunne pavirke drift af og handel med ejendomme i
Berlin, kan pavirke selskabets forretningsomrader
lzbende. Selskabet henter radgivning hos uafhaengige
eksperter, herunder savel advokater som revisorer, for
at kunne agere pa baggrund af nyeste love, regler og
praksis og overholde gaeldende lovgivning.

* Environmental, Social, Governance - Det bemcerkes at koncernen er ikke er omfattet af kravet om lovpligtig redegorelse efter
Arsregnskabsloven, men har valgt frivilligt at omtale nogle af de forhold, som vurderes relevant, og som koncernen prioriterer og allerede

har gjort konkrete tiltag for at forbedre.
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-

Berlinef

[ volksbank *
-

"Hjertet slar for Berlin og Brandenburg”,

skriver Berliner Volksbank pa deres
hjemmeside. Banken arbejder for at gare de
to delstater staerkere bade gennem sociale
tiltag og sponsorater.
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Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet
og godkendt arsrapporten for 1. januar 2021 - 31.

december 2021 for EgnsINVEST Tyske Ejendomme A/S.

Arsrapporten er aflagt i henhold til rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvi-
sende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet

af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar
- 31. december 2021.

Horsens, den 12. maj 2022

Direktionen:

Thorkild Steen Sgrensen

Bestyrelsen:

Ane-Lene Kjglby Jan Skov

formand

Arsrapport 2021 |

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens
godkendelse.

Anders Balle Rasmussen

Thorkild Steen Sgrensen
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Til kapitalejerne i EgnsINVEST Tyske Ejendomme A/S

Den uafhaengige revisors

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for EgnsINVEST Tyske
Ejendomme A/S for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2021, der omfatter anvendt regnskabs-
praksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalop-
gorelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvi-
sende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet
af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar
2021 - 31. december 2021 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 revi-
sionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisi-
onen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet i
overensstemmelse med International Ethics Standards
Board for Accountants’ internationale retningslinjer for
revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere
etiske krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har
opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til
disse krav og IESBA code. 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 arsregn-
skab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvi-
dere 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 fortseette
driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift,
hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregn-
skabet 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 hej grad af sikkerhed for, om
arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinfor-
mation, 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 udferes
i overensstemmelse med internationale standarder
om revision og de yderligere krav, der er geeldende i
Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation,
nar sadan findes. Fejlinformation kan opsta som

folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at
de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkono-
miske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer
pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfares 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:

B |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 konklu-
sion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlin-
formation 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.

B Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med
relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstaen-
dighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af selskabets interne
kontrol.

B 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 udarbej-
delse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabs-
princippet om fortsat drift er passende, samt om
der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis

er vaesentlig usikkerhed forbundet med begi-
venheder eller forhold, der kan skabe betydelig
tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften.
Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usik-
kerhed, skal vi i vores revisionspategning gere
opmarksom pa oplysninger herom i arsregn-
skabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er til-
straekkelige, modificere vores konklusion. Vores
konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der
er opnaet frem til datoen for vores revisionspateg-
ning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan
dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan fort-
saette driften.

B Tager vistilling til den samlede praesentation,
struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet
afspejler de underliggende transaktioner og begi-
venheder pa en sadan made, at der gives et retvi-
sende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt
andet det planlagte omfang og den tidsmaessige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmaes-
sige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under
revisionen.

Deloitte
Statsautoriseret
Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 3396 35 56

Aarhus, den 12. maj 2022

Thomas Rosquist Andersen
Statsautoriseret revisor
MNE 31482
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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 drsregnskabet er det
vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den for-
bindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesent-
ligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at
indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesbe-
retningen indeholder kraevede oplysninger i henhold
til arsregnskabsloven.

Baseret pa 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
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Alexander Brix Kronborg
Statsautoriseret revisor
MNE 47804
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Anvendt

Grundlag for udarbejdelse

Arsrapporten for EgnsINVEST Tyske Ejendomme A/S
er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for klasse-B-virksomheder, med enkelte
tilvalg fra 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 gko-
nomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets
veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar virksomheden
som folge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil fragd virksomheden, og forplig-
telsens veerdi kan males palideligt.

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

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsige-
lige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksi-
sterede pa balancedagen.

| resultatopggrelsen indregnes indtaegter, i takt med at
de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Praesentationsvaluta

Arsrapporten er aflagt i danske kroner. Selskabets
funktionelle valuta er euro. Kursregulering ved omreg-
ning fra funktionel valuta til praesentationsvaluta er
vist seerskilt under Reserve for valutakursomregning
pa egenkapitalen.

Fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved forste
indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehav-
ender, gaeldsforpligtelser og andre monetaere poster i

fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balance-
dagen, omregnes til balancedagens valutakurs.
Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktions-
dagens kurs og kursen pa henholdsvis betalingsdagen
og balancedagen, indregnes i resultatopggrelsen som
finansielle poster. Materielle anleegsaktiver og andre
ikke-monetaere-aktiver, der er kebt i fremmed valuta,
omregnes til historiske kurser.

Resultatopggrelsen

Bruttoresultat

Bruttoresultat omfatter nettoomsaetning, driftsom-
kostninger og administrationsomkostninger.

Nettoomsaetning

Lejeindtaegter ved udlejning af eiendomme indgar i
omsatningen. Lejeindteegten indregnes lineart over
lejeperioden. Omsaetningen opgeres efter fradrag af
momes, afgifter og rabatter. Lejeindteegter indregnes i
den regnskabsperiode, som lejen vedrgrer.

Driftsomkostninger

Driftsomkostninger vedrgrer omkostninger afholdt i
forbindelse med drift og vedligeholdelse af selskabets
ejendomme.

Administrationsomkostninger

| administrationsomkostninger indregnes omkost-
ninger, der afholdes til ledelse og administration af
selskabet.

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme
Regulering af investeringsaktiver samt nettofortje-
neste ved salg af eiendomme.

Investeringsejendomme veerdireguleres til dagsveerdi.
De arlige veerdireguleringer indregnes i resultat-
opg@relsen under posten "Dagsvaerdiregulering af
investeringsejendomme”.

Lebende reguleringer til salgs- og incentive fee
indregnes ligeledes i resultatopgerelsen under
"Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme”.



Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i
resultatopgerelsen med de belgb, der vedrgrer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter
og -omkostninger.

Skat

Skat af arets resultat omfatter aktuel skat af arets for-
ventede skattepligtige indkomst og arets regulering af
udskudt skat med fradrag af den del af arets skat, der
vedrgrer egenkapitalbevaegelser. Aktuel og udskudt
skat vedrgrende egenkapitalbevaegelser indregnes
direkte i egenkapitalen.

Balancen

Materielle anlaegsaktiver
Materielle anlaegsaktiver omfatter investeringssejen-
domme.

Ejendomsportefaljen males ved ferste indregning til
kostpris tillagt kebsomkostninger. Efterfalgende for-
bedringer, som tilfgrer en investeringsejendom nye
eller forbedrede egenskaber i forhold til anskaffelses-
tidspunktet, og som derved forbedrer ejendommens
fremtidige afkast, tilleegges anskaffelsessummen som
forbedring.

Omkostninger, der ikke tilfgjer en investerings-
ejendom nye eller forbedrede egenskaber, udgifts-
fores i resultatopgerelsen. Efterfglgende males inve-
steringsejendomme til dagsvaerdi. Malingen sker ved
anvendelse af en DCF-model. Modellen tager udgangs-
punkt i eiendommenes fremtidige pengestremme,
der tilbagediskonteres med en fastlagt diskonterings-
faktor. Den i dret anvendte opggrelsesmetode og den
anvendte diskonteringsfaktor er stikprgvevist under-
stottet af maeglervurderinger foretaget af eksterne
maeglere samt af valuarvurderinger. Eksterne meeg-
lervurderinger indhentes stikprgvevist for udvalgte
ejendomme en gang arligt udelukkende med det
formal at teste de beregnede dagsveerdier. Derudover
udvaelges med et interval pa to til tre ar ejendomme
til valuarvurderinger - saledes er alle ejendomme
over et interval pa to til tre ar vurderet af en valuar.
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Hvis der for eksempel seges om tilleegsbelaning ved
realkreditinstitut vurderes samtlige ejendomme af en
valuar inden for det ar, der gnskes tilleegsbelaning.

| 2021 er der foretaget stikpr@vevise valuarvurde-
ringer. Ligeledes er der indhentet valuarvurderinger af
udvalgte ejendomme i efteraret 2018, efteraret 2019
og efterdret 2020 samt valuarvurderinger af samtlige
ejendomme i 2017. Valuarvurderingerne anvendes pri-
meert til dokumentation af eiendommenes dagsveerdi
over for realkreditinstitut og sekundeert til at bekraefte
markedsudviklingen og understgtte selskabets bereg-
nede dagsvaerdier.

Veerdireguleringer indregnes i resultatopggrelsen
under posten "Dagsvardiregulering af investerings-
ejendomme”.

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse af materielle
anlaegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgs-
pris med fradrag af salgsomkostninger og den regn-
skabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste
eller tab indregnes i resultatopgerelsen under posten
"Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme”.

Finansielle anlzegsaktiver

Vardipapirer og kapitalandele males til kursvaerdien
pa balancedagen, safremt de er barsnoterede eller en
anslaet dagsveerdi, sdfremt de ikke er bersnoterede.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der
sadvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag

af nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab.
Nedskrivningen opggres efter en individuel vurdering
af de enkelte tilgodehavender og udger forskellen
mellem den regnskabsmaessige veerdi og nutidsveer-
dien af forventede fremtidige betalinger.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindestaender.
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Anvendt

Selskabsskat

Aktuelle skatteforpligtelser indregnes i balancen som
beregnet skat af arets forventede skattepligtige ind-
komst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige
indkomster samt betalte acontoskatter.

Hensaettelse til udskudt skat beregnes med den aktu-
elle skattesats af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier bortset
fra midlertidige forskelle, som opstar pa anskaffel-
sestidspunktet for aktiver og forpligtelser, og som
hverken pavirker resultat eller den skattepligtige
indkomst.

Udskudte skatteaktiver indregnes med den vaerdi, som
de forventes at blive udnyttet med, enten ved udlig-
ning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning
i udskudte skatteforpligtelser.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkost-
ninger til indgaede kontrakter mv. Hensatte forplig-
telser indregnes, nar virksomheden pa balancedagen
har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er

sandsynligt, at indfrielse vil medfare et forbrug af virk-
somhedens gkonomiske ressourcer. Hensatte forplig-
telser males til nettorealisationsvaerdi.

Finansielle gaeldsforpligtelser

Finansielle gaeldsforpligtelser males pa tidspunktet for
lanoptagelse til kostpris, svarende til det modtagne
provenu efter fradrag af afholdte transaktionsom-
kostninger. Efterfglgende méles finansielle gaeldsfor-
pligtelser til amortiseret kostpris. Dette betyder, at
forskellen mellem provenuet ved lanoptagelsen og den
nominelle veerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i
resultatopgerelsen over laneperioden som en finansiel
omkostning ved anvendelse af den effektive rentes
metode.
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Bioteknologivirksomheden, Biotronik,
med hovedsade i Berlin producerer
udstyr til at diagnosticere og behandle
hjertekarsygdomme.
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Selskabets resultatopggrelse

1. januar - 31. december

NOTE DKK 2021 2020
! Bruttoresultat 23.143.019 21.795.731
2 Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme 99.114.567 5.155.426
Resultat for finansielle poster 122.257.586 26.951.157
Finansielle indteegter 479.467 97.585
4 Finansielle omkostninger 6.408.672 6.226.976
Resultat for skat 116.328.380 20.821.766
5  Skat af arets resultat 18.579.675 3.881.314
Arets resultat 97.748.705 16.940.452

Resultatdisponering:

Det disponible belgb udger:
Arets resultat 97.748.705 16.940.452
Til disposition 97.748.705 16.940.452

Foreslas af direktionen disponeret saledes:
Overfort resultat 97.748.705 16.940.452
Disponeret 97.748.705 16.940.452
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Selskabets balance -

Pr. 31. december

NOTE DKK

2021

2020

Investeringsejendomme
Forudbetaling for materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver

1.086.673.299
72.505.875
1.159.179.174

1.073.393.403
0
1.073.393.403

Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Finansielle anlaegsaktiver

6.818.304
6.818.304

6.342.093
6.342.093

Anlaegsaktiver i alt

1.165.997.478

1.079.735.496

Omsatningsaktiver

Tilgodehavender hos lejere 319.447 394.060
Andre tilgodehavender 462.329 912.041
Tilgodehavender 781.776 1.306.101
Likvide beholdninger 35.614.658 6.246.551
Omseaetningsaktiver i alt 36.396.434 7.552.652

Aktiver i alt

1.202.393.912

1.087.288.148




Selskabets balance -

Pr. 31. december
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NOTE DKK 2021 2020

Egenkapital

8  Aktiekapital 165.000.000 165.000.000
Reserve for valutakursomregning -1.130.547 -756.948
Overfort resultat 457.995.940 360.247.235
Egenkapital 621.865.393 524.490.287
Hensatte forpligtelser

9 @vrige hensatte forpligtelser 15.951.807 14.525.806

10  Henseettelser til udskudt skat 79.364.328 65.202.058
Hensatte forpligtelser 95.316.135 79.727.864
Geeldsforpligtelser
Geeld til kreditinstitutter 477.151.534 477.170.932

11 Langfristede gaeldsforpligtelser 477.151.534 477.170.932
Leverandegrer af varer og tjenesteydelser 491.806 1.316.428
Anden geeld 3.209.848 4.582.638
Selskabsskat DE 4.359.196 0
Kortfristede gaeldsforpligtelser 8.060.850 5.899.065
Geaeldsforpligtelser i alt 485.212.384 483.069.997

Passiveri alt

1.202.393.912

1.087.288.148

12 Pantsaetninger og eventualforpligtelser

Selskabets

Reserve for

DKK Aktiekapital valutakurs- Overfart lalt
. resultat
omregning
Egenkapital pr. 1/1 2021 165.000.000 -756.948 360.247.235 524.490.287
Overfert i aret 97.748.705 97.748.705
Valutakursregulering -373.599 -373.599
Egenkapital pr. 31/12 2021 165.000.000 -1.130.547 457.995.940 621.865.393
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Selskabets

NOTE1 ADM. OG @VRIGE SELSKABSOMKOSTNINGER / DKK 2021 2020
Bestyrelseshonorar 157.500 135.000
Andre eksterne honorarer 2.356.247 2.235.475
Revision og regnskabsmaessig assistance 254.547 233.928
Juridisk og teknisk assistance 98.053 11.241
Qvrige selskabsomkostninger 77.296 63.522
2.943.643 2.679.166

Der er ingen fastansatte medarbejdere i selskabet.

NOTE2 DAGSVARDIREGULERING AF INVESTERINGSEJENDOMME / DKK 2021 2020
Regulering af investeringsejendomme til dagsveerdi 105.700.985 5.811.292
Hensatte og realiserede salgs- og incentive fee -6.586.418 -655.866
99.114.567 5.155.426

NOTE3  FINANSIELLE INDTAGTER / DKK 2021 2020
Opskrivning af finansielle anlaegsaktiver 479.467 97.585
479.467 97.585

NOTE4  FINANSIELLE OMKOSTNINGER / DKK 2021 2020
Renteomkostninger 6.344.793 6.220.543
Valutakursreguleringer 62.941 13.757
Urealiserede kursreguleringer 938 -7.324
6.408.672 6.226.976




Selskabets
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NOTES5  SKAT AF ARETS RESULTAT / DKK 2021 2020
/Andring til tidligere ar 30.947 518.447
Skat af arets resultat 4.367.110 0
ZAndring af afsat udskudt skat 14.181.618 3.362.867
18.579.675 3.881.314
NOTE6 MATERIELLE ANLAGSAKTIVER / DKK
Investeringsejendomme
Kostpris primo 796.523.099
Arets tilgang 4.857.754
Arets afgang -31.331.058
Saldo pr. 31. december 770.049.795
Opskrivninger
Opskrivninger primo 276.870.304
Opskrivninger for aret 105.700.985
Opskrivninger afgang for aret -65.518.941
Valutakursomregning -428.844
Opskrivninger ultimo 316.623.504

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

1.086.673.299

Selskabets portefglje bestar af 19 investerings-
ejendomme, som rummer 540 bolig- og 60
erhvervlejemal. Disse har en samlet ster-

relse pa i alt 45.897 m2 fordelt pa hen-

holdsvis 38.012 m? bolig og 7.885 m? erhverv.
Investeringsejendommene er placeret i folgende
omrader i Berlin: Charlottenburg, Wilmersdorf,
Friedrichshain, Kreuzberg, Mitte, Pankow,
Reinickendorf og i Brandenburg: Postdam.
Investeringsejendommene indregnes i arsrap-
porten til en skennet markedsvaerdi opgjort pa
grundlag af en DCF-model. Denne model inde-
holder skan over ejiendommenes fremtidige pen-
gestremme og den anvendte diskonteringsfaktor.

De fremtidige pengestremme tilbagediskonteres
med diskonteringsfaktoren, hvor der er korrigeret
for den enkelte ejendoms risiko. | gennemsnit

er der benyttet en tilbagediskonteringsfaktor pa
4,52% mod 4,32% i 2020.

Diskonteringsfaktoren for de enkelte ejendomme
ligger i speendet 4,24% - 5,27% mod et spand pa
3,78% - 4,91% i 2020. Fglsomheden er primaert
afhaengig af markedets forrentningskrav. Stiger
ekspempelvis den risikofrie rente med 0,5%, vil
ejendommenes verdi falde med DKK 54,9 mio.
Modsat vil et fald pa 0,5% i den risikofrie rente
betyde en stigning i ejendomsvaerdierne pa DKK
61,3 mio.
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Selskabets

Note 7 FINANSIELLE ANLAGSAKTIVER / DKK 2021
Kostpris
Kostpris pr. 1. januar 1.560.681
Kostpris pr. 31. december 1.560.681
Opskrivninger
Saldo pr. 1. januar 4.781.412
Andel af arets resultat 479.467
Valutakursomregning -3.256
Opskrivninger pr. 31. december 5.257.623
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 6.818.304
Kapitalandelen kan specificeres sdledes:
Veerdi af .
Ejerandel ejendoms- Resultat- Egenkapital-
andel andel
andel

EIET 1 A/S, Horsens 5,10% 10.996.816 283.580 4.429.552
EgnsINVEST Warschauer Stral3e .
Holding A/S, Horsens* 5,10% 4.950.689 195.887 2.401.129
Valutakursomregning -12.377

479.467 6.818.304
*Ejerskab af ejendom via datterselskab

NOTE8 O@VRIGE HENSATTE FORPLIGTELSER

Selskabet har indgaet selskabs- og ejendomsadmini-
strationsaftale. Dette indebaerer ogsa et incentive fee pa
en procentdel af den fremtidige avance. Honorarerne

er aktiveret som en kgbsomkostning pa ejendommene,
mens lgbende reguleringer til forpligtelserne indregnes i
"Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme” i resul-
tatopgerelsen. Honorarerne forfalder til betaling ved salg
af ejendommene og er afsat som en hensat forpligtelse pa
statusdagen.



Selskabets
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NOTE9 HENSATTELSE TIL UDSKUDT SKAT / DKK 2021 2020
Hensaettelsen til udskudt skat specificeres saledes:
Investeringsejendomme 82.644.322 75.730.452
Henszettelser -2.556.922 -2.327.472
Skatteunderskud -578.996 -8.107.141
Valutakursomregning -144.076 -93.781
lalt 79.364.328 65.202.058

NOTE 10 KORT- OG LANGFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER
Af den langfristede geeld forfalder DKK 224.889.0009 til beta-
ling senere end fem &r mod DKK 325.237.572 i 2020.

NOTE 11 PANTSATNINGER OG EVENTUALFORPLIGTELSER
Der er stillet sikkerhed i aktiver over for selska- Selskabet har ultimo 2021 indgaet og under-
bets kreditinstitut for i alt TDKK 503.620. Den skrevet en kebsaftale pa en ejendom i Berlin
regnskabsmaessige vaerdi af pantsatte aktiver med overtagelse primo 2022.
udger TDKK 1.086.673 pr. 31.12.2021 (2020: Hele kebesummen er forudbetalt og indregnet
TDKK 1.073.393) under posten "Forudbetaling for materielle

anlaegsaktiver”.
NOTE 12 BEGIVENHEDER EFTER BALANCEDAGEN

Selskabet har ultimo 2021 indgaet og under-
skrevet en kgbsaftale pa en ejendom i Berlin med
overtagelse primo 2022.

Hele kebesummen er forudbetalt og indregnet
under posten "Forudbetaling for materielle
anlaegsaktiver”.

Det ma stadig forventes, at tilstedeveerelsen af
covid-19 kan pavirke visse erhvervslejeres beta-
lingsevne negativt. Erhvervslejere udger ca. 25%
af koncernens omsatning. Det beskrevne forhold
vurderes ikke at have vaesentlig indflydelse pa
bedgmmelsen af drsregnskabet, ligesom der

ikke er indtruffet andre betydningsfulde haen-
delser efter balancedagen, som kan a&ndre pa
bedgmmelsen.






Arsrapportens fotos

Berlins erhvervsliv har udviklet sig positivt de seneste mange ar,
hvilket har tiltrukket nye indbyggere og skabt vaekst pa
ejendomsmarkedet. Selskabet har udvalgt forskellige
virksomheder med aktiviteter i Berlin og fotograferet deres
kontorer og produktionsfaciliteter. Billederne er brugt som
illustration i selskabets arsrapport. Fotoene er overvejende egen
produktion.

Bagside foto: Factory Berlin
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