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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019 for Real
Udvikling ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig, og efter min opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resul-

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

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, som beretnin-
gen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn K, den 5. oktober 2020

Direktion

Niels Henrik Nissen
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Real Udvikling ApS

Revisionspategning pa arsregnskabet
Konklusion
Vi har revideret arsregnskabet for Real Udvikling ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019,

der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2019 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 geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er nermere beskrevet i revi-
sionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uathangige 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 gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grund-

lag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmel-
se med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser ngd-

vendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte drif-
ten; 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 ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden veasentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i Dan-
mark, altid vil afdeekke vesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge
af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de en-
keltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treffer pa

grundlag af arsregnskabet.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

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

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved
vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklu-
sion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmassige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vasentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne
til at fortsette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisi-
onspategning ggre opmarksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysnin-
ger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisi-
onsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke lengere kan fortsatte driften.

. Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, 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 tidsmessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmassige 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 kon
klusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lase ledelsesberetningen og i den for-
bindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden op-
naet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vesentlig fejlinformation.

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

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

Kgbenhavn, den 5. oktober 2020

Christensen Kjaerulft
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr. 1591 56 41

John Mikkelsen René Jakobsen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne26748 mnel0023
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Direktion

Revision

Dattervirksomheder

Associeret virksomhed

Real Udvikling ApS

Ostergade 1, 1.

1100 Kgbenhavn K

CVR-nr.: 3090 28 82

Stiftet: 1. oktober 2007

Hjemsted: Kgbenhavn

Regnskabsér: 1. januar - 31. december
12. regnskabsar

Niels Henrik Nissen

Christensen Kjerulff

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Store Kongensgade 68

1264 Kgbenhavn K

Comfortbyg ApS, Kgbenhavn

ApS Stake nr 1146, Kgbenhavn
Taglejlighederne ApS, Kgbenhavn
MHAT ApS, Kgbenhavn
Vesterbrogade 129 ApS, Kgbenhavn
Capital Consultants ApS, Kgbenhavn
Ejendomsdrift DK 3 ApS, Kgbenhavn

CTF Holding 2 ApS, Kgbenhavn
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Real Udvikling ApS er et ejendomsudviklingsselskab med fokus pa udvikling af ejendomme og
boligprojekter i hovedstaden.

Udviklingen af projekter sker dels gennem aktiviteter i Real Udvikling ApS, men primart gennem datter-
og associerede selskaber.

I forbindelse med overtagelse af datterselskabet Capital Consultants ApS har ledelsen valgt at
rekapitalisere selskabet hvilket har medfgrt en ekstraordinzr nedskrivning pa ca. 3,3 mio. kr. Herudover er
der pa g¢vrige kapitalandele nedskrevet med 4,3 mio. kr., ligesom der er nedskrevet pa opgivet projekt med
1,1 mio. kr.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Arets bruttotab udggr -1.890 tkr. mod -12.742 tkr. sidste ar. Det ordinere resultat efter skat udggr
-16.567 t.kr. mod -32.664 t.kr. sidste ar. Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.

Going concern

Arsregnskabet er udarbejdet under forudsatning om going concern. Det er en forudsatning herfor, at
eksisterende kreditfaciliteter kan opretholdes. Det er ledelsens vurdering, at dette kan opretholdes.

Begivenheder efter regnskabsarets udlgh

Udbruddet af Coronavirus (COVID-19) betyder nye udfordringer og risici for virksomheden. Nuvarende
og eventuelle fremtidige politiske og gkonomiske foranstaltninger, som matte blive sat i verk, vil kunne
afstedkomme finansielle risici knyttet til virksomhedens drift.

Virksomhedens nuvarende og planlagte aktiviteter giver imidlertid ikke anledning til serlige finansielle
risici, og selskabets likviditetsberedskab vurderes at vare sikret i tilstraekkeligt omfang.
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Resultatopggrelse 1. januar - 31. december

Note

Bruttotab

Veardiregulering af investeringsejendomme
2 Personaleomkostninger
3 Af- og nedskrivninger af materielle anlegsaktiver

Driftsresultat

Andre finansielle indtegter fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtegter
Nedskrivning af finansielle aktiver

4 (vrige finansielle omkostninger

Resultat fgr skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering:

Disponeret fra overfegrt resultat

Disponeret i alt

2019 2018
-1.890.187 -12.742.360
-1.040.255 -2.407.193
-1.061.840 -2.352.411

-11.394 -11.394
-4.003.676 -17.513.358
278.699 0
1.465.485 11.921.348
-7.554.201 -23.035.714
-7.712.122 -4.295.486
-17.525.815 -32.923.210
959.112 258.808
-16.566.703 -32.664.402
-16.566.703 -32.664.402
-16.566.703 -32.664.402
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Balance 31. december

Aktiver
Note 2019 2018

Anlsegsaktiver

5 Andre anleg, driftsmateriel og inventar 4.213 15.607

6 Investeringsejendomme 880.862 0
Materielle anlegsaktiver i alt 885.075 15.607

7 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 41.341.107 45.554.940
Finansielle anlegsaktiver i alt 41.341.107 45.554.940
Anleaegsaktiver i alt 42.226.182 45.570.547
Omsaetningsaktiver
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 7.173.874 9.212.128
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 1.902.348 1.764.420
Andre tilgodehavender 1.501 1.500
Tilgodehavender i alt 9.077.723 10.978.048
Likvide beholdninger 854.863 2.278.519
Omsaetningsaktiver i alt 9.932.586 13.256.567
Aktiver i alt 52.158.768 58.827.114
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Balance 31. december

Passiver

Note

Egenkapital

8 Virksomhedskapital
Overfgrt resultat

Egenkapital i alt

Geeldsforpligtelser

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser

Geld til tilknyttede virksomheder
Anden geld

Kortfristede geeldsforpligtelser i alt

Geeldsforpligtelser i alt

Passiver i alt

1 Usikkerhed om going concern
10 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
11 Eventualposter

2019 2018
125.000 125.000
6.224.995 22.791.697
6.349.995 22.916.697
882.346 0
11.735.104 3.973.172
33.191.323 31.937.245
45.808.773 35.910.417
45.808.773 35.910.417
52.158.768 58.827.114
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Noter

Usikkerhed om going concern

Arsregnskabet er udarbejdet under forudsatning om going concern. Det er en forudsatning herfor, at

eksisterende kreditfaciliteter kan opretholdes. Det er ledelsens vurdering, at dette kan opretholdes.

2019 2018
Personaleomkostninger
Lgnninger og gager 1.054.580 2.341.473
Andre omkostninger til social sikring 7.260 10.938
1.061.840 2.352.411
Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere 2 2
Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver
Afskrivning pa andre anleg, driftsmateriel og inventar 11.394 11.394
11.39%4 11.39%4
Ovrige finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger, tilknyttede virksomheder 207.981 0
Andre finansielle omkostninger 7.504.141 4.295.486
7.712.122 4.295.486
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Kostpris 1. januar 2019 38.395 38.395
Kostpris 31. december 2019 38.395 38.395
Af- og nedskrivninger 1. januar 2019 -22.788 -11.394
Arets afskrivninger -11.394 -11.394
Af- og nedskrivninger 31. december 2019 -34.182 -22.788
Regnskabsmzaessig veerdi 31. december 2019 4.213 15.607

10
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Noter

6. Investeringsejendomme

Kostpris 1. januar 2019
Tilgang i arets lgb
Afgang i arets lgb

Kostpris 31. december 2019

Regulering til dagsverdi 1. januar 2019
Arets regulering til dagsvaerdi
Regulering til dagsverdi, afhaendede aktiver

Regulering til dagsveerdi 31. december 2019

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2019

31/12 2019 31/12 2018
0 4.192.807
1.921.117 0
0 -4.192.807
1.921.117 0
0 2.407.193
-1.040.255 0
0 -2.407.193
-1.040.255 0
880.862 0

Ved opggrelse af afkastet for de enkelte ejendomme tages udgangspunkt i forventede lejeindtagter

ved fuld udlejning af ejendommene. Forventede drifts-, administrations- og vedligeholdelsesomkost-

ninger fratrekkes. Den herefter beregnede vardi korrigeres for indregnet tomgangsleje for en pas-

sende periode samt forventede omkostninger til indretning og stgrre vedligeholdelsesarbejder mv.,

ligesom deposita og forudbetalt leje tillegges.

Den anvendte verdiansattelsesmetode er ugendret i forhold til sidste ar.

11
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Noter

7.  Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kostpris 1. januar 2019
Tilgang i arets lgb
Afgang i arets lgb

Kostpris 31. december 2019

Opskrivninger 1. januar 2019
Tilbageforsel af tidligere ars opskrivninger

Nedskrivninger 31. december 2019

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2019

Hovedtallene for virksomhederne ifslge de seneste godkendte arsrapporter

Ejerandel
Comfortbyg ApS, Kgbenhavn 100 %
ApS Stake nr 1146, Kgbenhavn 100 %
Taglejlighederne ApS, Kgbenhavn 100 %
MHAT ApS, Kgbenhavn 80 %
Vesterbrogade 129 ApS,
Kgbenhavn 100 %
Capital Consultants ApS,
Kgbenhavn 100 %
Ejendomsdrift DK 3 ApS,
Kgbenhavn 100 %

31/12 2019 31/12 2018

59.073.517 55.607.000

3.330.368 14.494.517

0 -11.028.000

62.403.885 59.073.517

-13.528.577 -209.279

-7.534.201 -13.309.298

-21.062.778 -13.518.577

41.341.107 45.554.940

Regnskabs-

meessig veerdi

R hos Real

Egenkapital Arets resultat  Udvikling ApS
23.815 -14.934 23.816
829.574 -187.427 829.574
-1.511.280 -946.118 0
50.513.225 -4.515.011 40.410.580
87.137 -25.740 87.137
-910.524 -2.016.482 0
-11.111.517 -2.010.438 0
37.920.430 -9.716.150 41.351.107

12
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Noter

10.

31/12 2019 31/12 2018

Virksomhedskapital
Virksomhedskapital 1. januar 2019 125.000 125.000
125.000 125.000

Overfort resultat

Overfgrt resultat 1. januar 2019 22.791.698 55.456.099
Arets overfgrte overskud eller underskud -16.566.703 -32.664.402
6.224.995 22.791.697

Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

Selskabets aktiver, hvis regnskabsmassige vardi per 31. december 2019 udggr 42.226 t.kr., er stillet

til sikkerhed for anden gald .

Der er herudover til sikkerhed givet transport i fremtidige resultatandele pa igangverende projekter

samt kapitalandele.

13
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Noter

11.

Eventualposter
Sambeskatning

Selskabet er administrationsselskab i den nationale sambeskatning og h®fter ubegrenset og solida-
risk med de @gvrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.

Selskabet hafter ubegraenset og solidarisk med de gvrige sambeskattede selskaber for eventuelle for-
pligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter.

Heftelse vedrgrende forpligtelse i forbindelse med kildeskatter af udbytte, renter og royalties udggr
estimeret maksimalt: O t.kr.

Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter eller kildeskatter mv. vil kunne medfagre, at selska-
bets haftelse udggr et andet belgb.

14
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Real Udvikling ApS er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser
for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at fglge enkelte regler for klasse C-virk-
somheder.

Generelt om indregning og maling

I resultatopggrelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes verdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af @ndrede regnskabs-
massige skgn af belgb, der tidligere har varet indregnet i resultatopggrelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets verdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragé selska-
bet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtelser
som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrapporten
aflegges, og som vedrgrer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopggrelsen

Bruttotab

Bruttotab indeholder nettoomsatning andre driftsindtegter samt eksterne omkostninger.

Nettoomsatning indregnes i resultatopggrelsen, safremt levering og risikoovergang til kgber har fundet sted

inden arets udgang, og safremt indteegten kan opggres palideligt og forventes modtaget. Nettoomsatningen
indregnes eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Andre driftsindtegter indeholder regnskabsposter af sekunder karakter i forhold til virksomhedens hoved-
aktiviteter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle anlegsaktiver.

Veardiregulering af investeringsejendomme

Verdiregulering af investeringsejendomme indeholder vardireguleringer af ejendomme til dagsvaerdi samt
gevinst/tab ved afh@ndelse af ejendomme.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgn og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostninger
til social sikring mv. til selskabets medarbejdere. I personaleomkostninger er fratrukket modtagne godtgg-
relser fra offentlige myndigheder.
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Anvendt regnskabspraksis

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaeegsaktiver.

Finansielle indtaegter og omkostninger
Finansielle indtagter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og kurs-
tab vedrgrende finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleg og godtggrelser under acontoskatteordningen

mv. Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regn-
skabsaret.

Udbytte fra kapitalandele indtegtsfgres i det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres.

Renteomkostninger og gvrige omkostninger pa lan til finansiering af fremstilling af immaterielle og materi
elle anlegsaktiver, og som vedrgrer fremstillingsperioden, indregnes ikke 1 kostprisen for anlegsakti-vet.

Skat af arets resultat
Arets skat, der bestdr af arets aktuelle selskabsskat og @ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopggrel-

sen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfgres
til posteringer direkte i egenkapitalen.

Modervirksomheden og de danske tilknyttede virksomheder er omfattet af de danske regler om tvungen
sambeskatning af koncernens danske virksomheder. Modervirksomheden er administrationsselskab for
sambeskatningen og afregner som fglge heraf alle betalinger af selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede
virksomheder 1 forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomheder med
skattemassigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette underskud
(fuld fordeling).

Balancen

Materielle anlsegsaktiver

@vrige materielle anlegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskriv-
ninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Af-
skrivningsperioden og restverdien fastsattes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Overstiger
restvaerdien aktivets regnskabsmassige verdi, ophgrer afskrivningen.

Ved @ndring i afskrivningsperioden eller restvaerdien indregnes virkningen for afskrivninger fremadrettet
som en &ndring i regnskabsmassigt skgn.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.
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Anvendt regnskabspraksis

Der foretages linezre afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider og
restvardier:

Brugstid Restveaerdi
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-5ar 0-20 %

Smaaktiver med en forventet levetid under 1 ar indregnes i anskaffelsesaret som omkostninger i resultatop-
ggrelsen.

Fortjeneste eller tab ved afth@ndelse af materielle anlegsaktiver opggres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmassige verdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopggrelsen under andre driftsindtegter eller andre driftsomkostninger.

Nedskrivning pa anlegsaktiver

Den regnskabsmassige vaerdi af materielle anlegsaktiver samt kapitalandele i dattervirksomheder og asso-
cierede virksomheder vurderes arligt for indikationer pa verdiforringelse, ud over det som udtrykkes ved
afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vardiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv henholds-
vis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsverdien, safremt denne er lavere end
den regnskabsmassige verdi.

Som genindvindingsvardi anvendes den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalverdi. Kapitalverdien op
ggres som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestrgmme fra anvendelsen af aktivet eller aktiv-gruppen.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbagefgres, nar betingelsen for nedskrivningen ikke leengere bestar.
Nedskrivninger pa goodwill tilbagefgres ikke.

Investeringsejendomme

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

Investeringsejendomme males efterfglgende ejendom for ejendom til en skgnnet dagsverdi. Ejendommene
vardiansettes ud fra en afkastbaseret model, hvor forventede fremtidige pengestrgmme for det kommende
ar sammen med et afkastkrav er fastsat af en ekstern valuar danner grundlag for ejendommenes dagsveerdi.
Den anvendte verdianszttelsesmodel er uendret i forhold til sidste regnskabsar.

Der anvendes ikke eksterne vurderinger.

Investeringsejendomme har som gvrige materielle anl®gsaktiver, bortset fra grunde, en begrenset levetid.
Den verdiforringelse, der finder sted, efterhanden som en investeringsejendom forzldes, afspejles i investe-
ringsejendommens lgbende maling til dagsveerdi. Der foretages derfor ikke systematiske afskrivninger over
investeringsejendommens brugstid.
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Anvendt regnskabspraksis

Verdireguleringer indregnes i resultatopggrelsen under posten “vardireguleringer af ejendomme”.

Finansielle anleegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder males til kostpris. Er genindvindings-
vaerdien lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere verdi.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi. Der nedskri-
ves til nettorealisationsveardien med henblik pa at imgdega forventede tab.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen. Foreslaet udbytte
indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinere generalforsamling (deklara-
tionstidspunktet).

Geeldsforpligtelser

Finansielle geldsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af atholdte
transaktionsomkostninger. I efterfglgende perioder indregnes de finansielle forpligtelser til amortise-ret kost
pris svarende til den kapitaliserede verdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen mellem
provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden.

Geld til realkreditinstitut og kreditinstitutter er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan sva-
rer til lanets restgeld. For obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgeld beregnet som lanets un-
derliggende kontantveerdi pa laneoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskriv-
ning af lanets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

Geldsforpligtelser vedrgrende investeringsejendomme males til amortiseret kostpris.

Andre geldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket sa&edvanligvis svarer til nominel verdi.
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