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LEDELSESPATEGNING

Bestytelsen og direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for 2020 for Vandgranen ApS.
Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med drsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, siledes at drsrapporten giver et retvisende billede af
selskabets aktiver og passiver, finansielle stilling samt resultatet.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Frederiksberg, den 3. maj 2021

Direktion

Bestyrelse

:
el aes
Poul Juhl Fischer ' tistian Fis %{Lﬁ

Formand
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REGISTREREDE REVISORER APS

DEN UAFHAENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejerne i Vandgranen ApS

Revisionspategning pa drsregnskabet

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Vandgranen ApS for perioden 1. januar - 31. december 2020, der omfatter
resultatopgerelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregn-
skabsloven.

Det et vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for perioden 1. januar - 31. december
2020 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert votes revision i ovetensstemmelse med internationale standarder om revision og de ydetligere
krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er nermere beskrevet i revisions-
pategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er vathzngige af selskabet i overens-
stemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er
gzldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores ovrige etiske forpligtelser 1 henhold til disse regler og krav.
Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstrekkeligt og egnet som grundlag for vores konklu-
sion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med &rstegnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser nedvendig
for at udarbejde et drsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte driften; at
oplyse om forhold vedrorende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde drsregnskabet 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 gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mil er at opni hej grad af sikkethed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hej grad af
sikkerhed er et hojt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i overensstem-
melse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gxldende i Danmark, altid vil af-
dakke vasentlig fejlinformation, nir sidan findes. Fejlinformationer kan opstd som felge af besvigelser eller fejl
og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indfly-
delse pi de skonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en trevision, det udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, det er gzldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under
revisionen. Hetudovet:

* Identificeter og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation 1 arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisions-
bevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage ve-
sentlig fejlinformation forirsaget af besvigelser er hojere end ved vasentlig fejlinformation forirsaget af fejl, idet
besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszttelse
af intern kontrol.
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DEN UAFHAENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

* Opnit vi forstelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlin-
ger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af
selskabets interne konttrol.

* Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabs-
massige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

* Konkluderer vi, om ledelsens udatbejdelse af irsregnskabet pi grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vesentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, det kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsztte driften. Hvis vi kon-
kluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspitegning gere opmarrksom pé oplysninger
herom i 4rsregnskabet eller, hvis sidanne oplysninger ikke er tilstrzkkelige, modificere vores konklusion. Vores
konklusioner er baseret pi det revisionsbevis, der er opniet frem til datoen for vores revisionspategning. Frem-
tidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke lengere kan fortsztte driften.

» Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder noteoplysninger-
ne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pi en sidan mide, at der
gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den overste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmassige placering
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 4rsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklusi-
on med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af irsregnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse ovetveje, om ledelsesberetningen er vesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnéet
ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar et derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.

Baseret pi det udforte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med 4rs-
regnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med édrsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vesentlig fejl-
information i ledelsesberetningen.

Odense, den 3. maj 2021

VH Revision
Registrerede Revisorer ApS
nr.: 17871080

usanne Nielsen
Registreret revisor, CMA
mne35436
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LEDELSESBERETNING

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Vasentligste aktiviteter
Selskabets aktiviteter er handel af enhver art samt eje og administrere ejendomme.

Vasentlige @ndringer i aktiviteter og skonomiske forhold
Ingen.

Usikkerhed ved indregning og maling
Selskabets ejendomme miles til dagsveaerdi. Der er usikkerhed og sken i forbindelse med fastszttelse af vardien.

Det er ledelsens opfattelse, at dagsvardien af selskabets investeringsejendomme er retvisende og forsvarlig ud
fra den valgte strategi.

Vi henviser til note 2.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

GENERELT

Arstegnskabet for Vandgranen ApS for 2020 er udarbejdet i overensstemmelse med Arsregnskabslovens be-
stemnmelset for selskaber i regnskabsklasse B med tilvalg af visse bestemmelser for klasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste 4r og aflegges i danske kroner.

Genetrelt om indregning og miling
Regnskabet er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip.

Indtagtet indregnes i resultatopgerelsen i takt med at de indtjenes. Herudover indregnes verdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelset, der males til dagsvardi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes i resul-
tatopgerelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna 4rets indtjening, herunder afskrivninger, nedskriv-
ninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af zndrede regnskabsmassige skon af beleb, der
tidligere har varet indregnet 1 resultatopgerelsen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragi selskabet,
og forpligtelsens vardi kan males palideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og forpligtelser som
beskrevet for hver enkelt.

Ved indregning og miling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden 4rstegnskabet af-
legges, og som be- eller afkrefter forhold, der eksisterer pa balancedagen.

RESULTATOPGORELSEN

Generelt
Med henvisning til drsregnskabslovens § 32 er visse indtagter og omkostninger sammendraget i regnskabspo-
sten bruttofortjeneste.

Bruttofortjeneste/-tab

Bruttofottjenesten/-tab bestir af sammentrekning af regnskabsposterne "nettoomsztning, endring i lagre af
fardigvarer, varer under fremstilling og handelsvarer, andre driftsindtzgter, omkostninger til rAvarer og hjzlpe-
naterialer samt andre eksterne omkostninger™.

Nettoomsztning
Nettoomsztning omfatter huslejeindtagter og indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at lejen optjenes i hen-
hold til de indgiede kontrakter.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Finansielle indtagter og omkostninger

Finansielle indtzgter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer regnskabsaret.
Finansielle poster omfatter renteindtagter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved finansiel leasing, rea-
liserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrarende vardipapirer, gzld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af realkreditlin samt tilleg og godtgerelser under a'contoskatteordningen mv. Udbytte fra andre
kapitalandele indtagtsfores i det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestir af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med
den del, der kan henfores til irets tesultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfares til poste-
ringer direkte pa egenkapitalen.

BALANCEN

Materielle anlegsaktiver
Investeringsejendomme et ejendomme, der besiddes for at opna lejeindtzgter og kapitalgevinster ved et eventu-

elt efterfolgende salg.

Investetingsejendomme méles ved forste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kabspris og even-
tuelle direkte tilknyttede omkostninger.

Investetingsejendomme males efterfolgende til dagsvaerdi. Fjendommenes dagsvaerdi revurderes arligt pa bag-
grund af den afkastbaserede verdianszttelsesmodel.

Dagsvzrdien beregnes ud fra en afkastbaseret model, hvor ejendommens ordinzre driftsresultat kapitaliseres
med en diskontetingsfaktor fastsat ud fra ledelsens forventninger samt evrige ejendomme i det geografiske om-
ride.

Det ordinzre driftstesultat opgeres pi normaliseret grundlag, det vil sige omkostninger til ejendomsskat, for-
bedring, vedligeholdelse, vicevart, administration mv. Omkostningerne opgeres som den forventede langsigtede
udgift og lejeindtegter opgeres som den forventede lejeindtegt efter hensyntagen til forventet tomgang.

Deposita og forudbetalt leje tillegges vaerdien.

Andringer i dagsvardien indregnes i resultatopgerelsen under posten "Vardiregulering af investeringsejen-
domme".

Som folge af malingen til dagsveerdi foretages der ikke afskrivning pa investeringsejendommene.
Tilgodehavender

Tilgodehavender méles til amortisetet kostpris, hvilket szzdvanligvis svarer til nominel vaerdi. Verdien reduceres
med nedskrivning til imedegielse af forventede tab.

Nedskrivninger til tab opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender.
Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrerende efterfolgende
regnskabsir.
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Selskabsskat og udskudt skat
Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes 1 balancen som beregnet skat af arets skatte-
pligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat miles efter den balanceorienterede gxldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabsmassig
og skattemaessig vardi af aktiver og forpligtelser. I de tilfxlde, f.eks. vedrarende aktier, hvor opgerelse af skatte-
vardien kan foretages efter alternative beskatningsregler, miles udskudt skat pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Gzldsforpligtelser
Andre gzldsforpligtelser, som omfatter geeld til leveranderer, tilknyttede og associerede virksomheder samt an-
den gzld, miles til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vardi.
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2020 2019
BRUTTOFORTJENESTE ... 1.325.724 -361.874
Resultat af drift for dagsvaerdireguleringer...........cooovvvrieneenn. 1.325.724 -361.874
Dagsvardiregulering af investeringsejendomme .......ccccervnrvunneee 66.432.716 0
DRIFTSRESULTAT .......oonirecricenninessesssseseranscassssssssenses 67.758.440 -361.874
Finansielle omkostninger, der hidrerer fra tilknyttede
VitKSOMOEder ..ot -710.639 0
Andre finansielle OMKOSTNINGEL ...vovveveerrierraienseerinnrisssnnsesrsenean, -1.340 -19.421
RESULTAT FOR SKAT ...t 67.046.461 -381.295
Betegnede sKatter. ...t -14.750.221 83.885
ARETS RESULTAT......coocmrrummcermmencereresssmmecemsssesesmressasessensens 52.296.240 -297.410
FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING
OVerfart teSULLAL ...ttt sss s s s s ssaenens 52.296.240 -297.410
-297.410

DISPONERET T ALT ... 52.296.240
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2020 2019
AKTIVER
InvesteringsejendOMUME . .o rirerensnsirssnssrsr e ni st nasessees 122.272.400 35.807.090
Materielle anleegsaktiver......cooo e 122.272.400 35.807.090
ANLEGSAKTIVER. ...t srvseeresesasieesesessassresssenes 122.272.400 35.807.090
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser .......oonvenrrunrcirccanenn. 0 26.019
SElSKADSSKAL ....vcviverreierere st eresiresre s esseensss s smean et e s s aenssaenan 0 302.960
Andte tilgodehavender. ... 27.128 26.000
Periodeafgr@nsningSPOSTEr v imireieriesrisirereress e sssssasesseesennes 16.805 223,131
Tilgodehavender ... 43.933 578.110
Likvide beholdninger ..........cceriiniiesiniessnenssssnsssrnnsesineens 1.078.028 488.303
OMSZETNINGSAKTIVER. ...t reeeeeseeseerones 1.121.961 1.066.413
AKTIVER. ..ot eetstsestenseses s esssessesestessessssesssssassssseenesseseas 12§.394.361 36.873.503
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2020 2019
PASSIVER
Vitksomhedskapital.......cooveeroeenereieriecisereiessssssssesenesasenes 80.000 80.000
OVetfort £ESULtAt .ttt sseesen s 51.335.230 -961.010
EGENEKAPITAL........ooiiinsinnsscns s sssssssesnes 51.415.230 -881.010
Henszttelse til udskudt skat....cimeiimeninnnn, 15.165.690 415.469
HENSATTE FORPLIGTELSER ... 15.165.690 415.469
KreditinSHIULEEL . .evvversreemrerrecsecssirssssssssnsessssssssssssra s ssssessesaens 0 17.844.894
DIEPOSILA cvvvverrrrrrmensemeseremrnssssessens s sses s sassssaes bbb p s nes 1.004.965 382.855
Leverandeter af varer og tjenesteydelser .....o..coevererinrirnenirnenennns 3.190.140 3.961.686
Geld til tilknyttede vitksomheder.......cccrirvniniirrisneiniseirerierennnns 52.101.382 14.874.828
Langfristede galdsforpligtelser.........ooommmeinrnninceinininnns 56.296.487 37.064.263
Ko ditinS HEULEEL o cvveeeveeisiee it nesssnessenacs 0 11.026
Leverandeter af varer og tjenesteydelser .....ooenunrecnrricrenrinnenes 0 225.722
Anden gald ... s 516.954 37.023
PetiodeafgrensningSPOSter ... iessssssanens 0 1.010
Kortfristede geldsforpligtelser............oormermrrirniiiiniiniieieins 516.954 274.781
GZELDSFORPLIGTELSER ...t 56.813.441 37.339.044
PASSIVER ...t imessssssssssessessasssssses 123.394.361 36.873.503

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
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EGENKAPITALOPGORELSE

2020 2019
Vitksomhedskapital primo o.ceeeeeieeveiveecceercecisisese s 80.000 80.000
Virtksomhedskapital ultimo ... 80.000 80.000
Overfort resultat, PHMO .t -961.010 -663.600
Ovetfort Arets FESUAL.oivrieirierieieistestessessersesessessensesssassassnssnesns 52.296.240 -297.410
Overfart resultat UlIMO........cccveeveiierreree e 51.335.230 -961.010
-881.010

EGENKAPITAL.......cocortvererinieninirsisinsissiisssssssisssssssnssnsnes 51.415.230
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NOTER

2020 2019

1 Dagsvardiregulering af investeringsejendomme
Verditegulering investeringsejendom .....oeeeereeiveereecensninnnnen, 66.432.716 0
66.432.716 0
Investerings-
ejendomme

2 Materielle anlegsaktiver

KOSEPLIS, PLUTIO o ceueveeieeeecte ittt sttt b bbb s s b b s sns 35.807.091
Tilgang 1 A1ets 18D wvvuveieeretiee s 20.032.593
Afgang 1 A1etS oD s 0
Kostpris 31. december 2020 .......cuvvirirrereinnisesieiinisinsnsissssisssssss s essisssasssssssesss 55.839.684
ALELS OPSKIVIINGEL cecerrevrecerecsrseereerissnsssesssstansisessssssssssnssssssssssisssssssssssissssssssssssssssessasssssens 66.432.716
Opsktivninger 31. december 2020t sssssesssneseas 66.432.716
Bogfort vaerdi BHEMO..........n s b 122.272.400

Ved markedsvetrdivutderingen pr. 31. december 2020 er der anvendt et individuelt fastsat afkastkrav i in-
tervallet 4,0 % - 5,0 %.

Folsomhedsanalyse:

Andringer i sken over afkastsatserne har vaesentlig betydning for mélingen af investeringsejendommen,
og vil pavirke den indregnede vardi af investeringsejendommen i balancen samt i vardireguleringen i re-
sultatopgerelsen. Markedsudviklingen kan medfere et zndret krav til forrentningen af fast ejendom.

Nedenstiende ovetsigt viset, hvotledes milingen af ejendomsportefeljen pavirkes, nir afkastsatserne n-
dres 1 henholdsvis op- og nedadgaende retning:

Veardi af ejendom Regnskabsmaessig Regulering

Afkast % kr. veerdi kt. kr.
4,00 137.430.840 122.272.400 15.158.440

4,25 129.405.789 122.272.400 7.133.389

4,50 122.272.400 122.272.400 0

4,75 115.889.912 122.272.400 -6.382.488

5,00 110.145.665 122.272.400 -12.126.735

Indregnede renter i dret udger kr. 6.453.
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NOTER
Gzldialt primo  Gzld ialt ultimo Gezld efter 5 4r
Langfristede gzldsforpligtelser
Kreditinstitutter.. uuuevcirsrssnieeesieninenivensens 17.844.894 0 0
DEPOSItA ..cocoevnnrrerrensresssismsssssnssssssssesessssssnins 382.855 1.004.965 0
Leveranderer af varer og
tjenesteydelser .....o.ovrmrrrrrrerceienceiaes 3.961.686 3.190.140 0
Guald til tlknyttede vitksomheder............. 14.874.828 52.101.382 0
37.064.263 56.296.487 0

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv.

Garantiforpligtelser: Betalingsgaranti til leverander pa kr. 5.000.000
Kautionsforpligtelser: Ingen
Huslejeforpligtelser: Ingen
Leasingforpligtelser: Ingen

Selskabet er sambeskattet med gvrige selskaber 1 koncernen. Selskabet hafter ubegrenset og solidarisk
med de evrige selskaber i sambeskatningen for danske selskabsskatter og kildeskatter pa udbytte, rente og
royalties inden for sambeskatningskredsen. Der henvises til modetselskabet, Fischer Ejendomme A/S,
CVR nr. 36 70 43 22, for oplysning om sterrelsen af haftelsen.

Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for mellemvarende med pengeinstitut er tinglyst ejerpantebrev i

Vandgranen 1, Viby Sjzlland

Tinglyst pantebelab

30.000.000

Aktivets bogferte vardi

122.272.399
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