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Ledelsespéategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2022 for Ejendomsseiskabet Ringager
ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af Selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2022 samt af resultatet af Selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.

januar - 31. december 2022.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for udviklingen i Selska-
bets aktiviteter og gskonomiske forhold, 8rets resultat og finansielle stilling.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Brendby, den 14. marts 2023

Direlttion

Torben Schultz
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Til kapitalejeren i Ejendomsselskabet Ringager ApS

Konklusion

Vi har revideret drsregnskabet for Ejendomsselskabet Ringager ApS for regnskabs8ret 1. januar - 31. de-
cember 2022, der omfatter resultatopggrelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Ars-

regnskabet udarbejdes efter 8rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at 8rsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2022 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

1. januar - 31. december 2022 i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

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 naarmere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Det er vores opfattelse, at

det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhaengighed

Vi er uafhaengige af virksomheden 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.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et 8rsregnskab, der giver et retvisende billede | overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser
for ngdvendig for at udarbejde et 8rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes

besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af drsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere virksomhedens evne til at fortsaette
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 virksomheden, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af &rsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om 8rsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspdtegning med en konklu-
sion. 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 gael-
dende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta
som fgige af besvigelser eller fejl og kan betragtes som veesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes,
at de enkeltvis eller samlet har indflydelse p& de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer

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

Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i §rsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt
opndr revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved veaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, be-
vidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstzendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion

om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol,

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 udarbejdelse af 3rsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vaesentlig usikker-
hed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om virksomhedens evne
til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisions-
pategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i rsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke
er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisionsbevis, der
er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfgre, at virksomheden ikke langere kan fortszette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, samt om &arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder p3 en
sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i in-
tern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om 8rsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for kon-

klusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opn8et ved revisionen eller pa anden méade synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraavede oplysninger i henhold

til &rsregnskabsloven.

Baseret pa det udfarte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vae-

sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 14. marts 2023

EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

T
/l
i%//i/%.//’wﬂ

Henrik Reedtz Ander# Knudsen
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Ledelsesberetning

Hovedaktiviteter
Selskabet ejer en enkelt ejendom med en vaerdi pa 192,4 mio. kr. beliggende i Brendby. Hovedaktiviteterne
er investering, udlejning, udvikling, driftsoptimering og administration af denne ejendom.

Ejendommen er indregnet til dagsvaerdi og til veerdiansaettelserne er knyttet en vis usikkerhed, idet ejen-
dommen kan veere vanskelig at omszette. For en naermere gennemgang af metode, principper og fglsom-
heder ved den interne vaerdianszettelse, herunder udvikling i anvendt markedsleje og afkastkrav, henvises

til note 2.

Investeringsstrategien omfatter investering, udlejning, udvikling, driftsoptimering og administration af Sel-

skabets ejendom.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabets resultat efter skat er pd 37.897 t.kr. (2021: -9 t.kr.). Der er sket regulering af ejendommenes
dagsveerdi pr. 31. december 2022 med +40,1 mio.kr. (2021: +2,1 mio. kr.). Selskabet har realiseret et
resultat af primeer drift fgr vaerdireguleringer pa i alt -565 t.kr. (2021: -2.059 t.kr.), hvilket er i overens-

stemmelse med forventningen for 2022 som angivet i &rsrapporten for 2021.

Ejendommens dagsveerdi udger ultimo aret 192,4 mio. kr. (2021: 133,1 mio. kr.). Det gennemsnitlige
vaegtede krav til ejendommenes forrentning udggr 7,50 % (2021: 7,50 %).

Moderselskabet har afgivet en stgtteerklaering for at sikre Selskabets fortsatte drift. Der henvises til note

9 i regnskabet for yderligere omtale heraf.

Forventninger til 2023
For 8ret 2023 forventer direktionen et resultat af primeer drift fgr veerdireguleringer i niveauet -0,9 mio.

kr. mod det i regnskabsaret 2022 realiserede resultat p -0,6 mio. kr.

Som inflationsforudsaetning er anvendt 2,0 pct. Forventningen er pdvirket af den faktiske inflation samt

udviklingen i leje, tomgang og lejernes betalingsevne.

Resultatet efter skat vil i betydelig grad vaere pavirket af Selskabets finansieringsomkostninger, herunder
renteudviklingen i 2023, samt veerdiregulering af Selskabets ejendomsportefalje.

Renterisici

De driftsmaessige risici er primzert svigtende lejeindtaegter, forsgede omkostninger herunder stigende ren-

ter samt stigende drifts- og vedligeholdelsesudgifter.

De veesentligste risici for svigtende lejeindteegter er lejers opsigelse af lejemal eller manglende betalings-

evne ved betalingsstandsning eller konkurs.



Ledelsesberetning

I de fleste lejeforhold er effekten af svigtende lejeindtaegter fra betalingsstandsning/konkurs reduceret
gennem forudbetaling, garantier og/eller deposita. Lejeindtaegterne reguleres arligt typisk med udviklingen
i nettoprisindekset hvilket samlet set reducerer den driftsmaessige risiko i perioder med hgj inflation. Des-
uden indeholder en relativ stor del af lejekontrakterne betingelser om en minimumsregulering uafhaengig
af den generelle prisudvikling. Endelig er der risiko for, at et faldende markedsbestemt lejeniveau vil kunne

pavirke lejeindtaegterne pd fremtidige Iejeaftaler.

De veesentligste risici vedrgrende drifts- og vedligeholdelsesudgifter relaterer sig til stgrre vedligeholdel-
sesarbejder og ombygninger i forbindelse med udskiftning af lejere. Det vurderes imidlertid, at denne type

risici er begraenset som fglge af arbejdets karakter og Selskabets kompetencer.

Selskabet er som fglge af sin drift, investeringer og finansiering eksponeret over for sendringer i renteni-
veauet. Ledelsen fglger ngje udviklingen pa de finansielle markeder og overvejer, hvorndr og i hvilket

omfang det vil vaere relevant med indgdelse af rentesikringsaftaler.

Begivenheder efter statusdagen
Der er ikke efter regnskabsperiodens udlgb og frem til offentligggreise af denne 3rsrapport indtruffet begi-

venheder, som i vaesentlig grad pavirker resultatet eller balancen.



Resultatopggrelse for 2022

Note

-3 Lejeindtagter
3 Omkostninger vedrgrende investeringsejendomme
4  Vardireguleringer af investeringsejendomme

Resultat af primaer drift

5 Finansielle omkostninger
& Verdiregulering af finansielle gzeldsforpligtelser

Resultat for skat

Skat af 3rets resultat

Arets resultat

Forslag til fordeling af drets resultat
Overfart resultat

2022 2021
t.kr. t.kr.
9.770 6.487
-10.335 -8.546
40.102 2.102
39.537 43
-2.922 -1.796
458 -221
37.073 -1.974
824 1.965
37.897 -9
37.897 -9




Balance pr. 31. december 2022

Note

Investeringsejendomme
Andre anlzeg, driftsmateriel og inventar

Langfristede aktiver

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag
Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender
Likvide beholdninger

Kortfristede aktiver

Aktiver

10

2022 2021

t.kr. t.kr.
192.400 133.100
2.263 2.537
194.663 135.637
26 8
866 1.909
1.036 1.316
154 90
2.082 3.323
552 7,982
2.634 11.305
197.297 146.942




Balance pr. 31. december 2022

Note

Selskabskapital
Overfgrt resultat

Egenkapital i alt

Udskudte skatteforpligtelser
Deposita

Gaeld til tilknyttede virksomheder
Prioritetsgzeld

Bankgeeld

Langfristede forpligtelser

Prioritetsgaeld

Gaeld til tilknyttede virksomheder
Leverandorgzld

Anden gzeld
Periodeafgransningsposter

Kortfristede forpligtelser

Passiver

11

2022 2021
t.kr. t.kr.

80 80
46.767 8.871
46.847 8.951
51 9
3.818 2.467
45.000 45.000
58.518 58.887
34.238 28.125
141.625 134.488
0 157
5.498 0
2.649 2.156
434 1.175
244 15
8.825 3.503
197.297 146.942
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Finansielle instrumenter og risici

Oplysning om eventualforpligtelser

Oplysning om pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Nzertstdende parter

Antal ansatte
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1. Anvendt regnskabspraksis

Arsregnskabet for 2022 for Ejendomsselskabet Ringager ApS, aflaegges i overensstemmelse med arsregn-

skabslovens bestemmelser for Regnskabsklasse B.
Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabsprincipper som sidste ar.

Grundlag for udarbejdelse
Arsregnskabet preesenteres i danske kroner afrundet til naermeste 1.000 kr. Selskabet har danske kroner

som funktionel valuta.

Den anvendte regnskabspraksis, som beskrevet nedenfor, er anvendt konsistent i regnskabsaret og for

sammenligningstallene.

Resultatopggrelsen

Nettoomsaetning

Virksomheden har valgt IAS 18 som fortolkningsbidrag for indregning af omszetning.

Lejeindtzegter vedrgrende investeringsejendomme indeholder arets indtzegter ved udlejning af ejen-
domme. Lejeindteegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med at ydelsen leveres til lejer og med de
belgb, der vedrgrer regnskabsaret. Hertil kommer opkraavede bidrag til daekning af faellesomkostninger.

Ejendomsomkostninger
Omkostninger vedrgrende investeringsejendomme indeholder alle omkostninger vedrgrende drift af ejen-

domme, herunder reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, faellesomkostninger samt omkostninger

til skatter, afgifter samt andre omkostninger. Dog afregnes omkostninger vedrgrende varmeregnskabet

over balancen.

Der skelnes mellem vedligeholdelse og forbedringer af ejendomme. Vedligeholdelse medfgrer, at ejendom-
men bevarer sin veerdi og udgift hertil fares via resultatopggrelsen. Forbedringer medfgrer en vaerdistigning

og aktiveres p3 ejendommen,

Vaerdireguleringer af investeringsejendomme
Veerdiregulering af investeringsejendomme indeholder:
« Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme.
» Gevinst/tab ved salg af investeringsejendomme i forhold til den skgnnede dagsvaerdi primo
regnskabsaret.
e Kompensation til reetablering fra fraflyttede lejere.
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Finansielle poster
Finansielle poster omfatter renteindtaegter og —omkostninger samt afholdte transaktionsomkostninger ved

|&noptagelse.

Skat
Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning. Moderselskabet Fast Ejendom Dan-

mark A/S 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 sambeskat-
tede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager selskaber med
skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra selskaber, der har kunnet anvende dette underskud

til nedsaettelse af eget skattemaessigt overskud.

Arets skat, der bestdr af drets aktuelle selskabsskat, arets sambeskatningsbidrag og aendringer i udskudt
skat indregnes i resultatopggrelsen med den del, der kan henfgres til 8rets resultat, og direkte i egenkapi-
talen med den del, der kan henfgres til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

Selskabet har valgt at anvende regler i drsregnskabsloven § 37 stk. 5, som giver adgang til at indregne og
maéle finansielle aktiver og forpligtelser i overensstemmelse med de internationale regnskabsstandarder
(IFRS som godkendt af EU). Dette medfgrer, at Selskabet skal give oplysninger om finansielle aktiver og
forpligtelser, som kraevet i standarderne IAS 32, IFRS 9, IFRS 13, samt notekrav i IFRS 7.

Selskabet har valgt at anvende dagsveerdioptionen i IAS 39. Det betyder, at samtlige finansielle aktiver og
forpligtelser males til dagsveerdi, og at zndringer i dagsvaerdien indregnes direkte i resultatopggrelsen.
Lan og likvide beholdninger klassificeres til dagsvaerdi pa tidspunktet for fgrste indregning i balancen, mens

derivater altid indregnes til dagsveerdi.

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme er ejendomme, der besiddes for at opnd lejeindtaegter og/eller kapitalgevinster.

Investeringsejendomme males pa kgbstidspunktet til kostpris med tilleeg af kgbsomkostninger. Omkost-
ninger, der tilfgrer en ejendom nye eller forbedrede egenskaber, som medferer en forggelse af dagsvaerdien
opgjort umiddelbart fgr afholdelse af omkostningerne, tillzegges anskaffelsessummen som forbedringer.

Ved erhvervelse af investeringsejendomme foretages der vurdering af, hvorvidt erhvervelsen er overta-
gelse af en virksomhed, der behandles som en virksomhedssammenslutning eller anskaffelse af ét eller
flere aktiver. Betragtes erhvervelsen som anskaffelse af ét eller flere aktiver, indregnes der ikke udskudt
skat af midlertidige forskelle mellem den regnskabsmaessige og den skattemaessige vaerdi pd anskaffelses-

tidspunktet.
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Investeringsejendomme males efterfalgende til dagsvzerdi. M8lingen sker ved anvendelse af en discounted
cash flow model, hvor de fremtidige pengestrgmme ved ejerskab af investeringsejendommene tilbagedis-
konteres, klassificeret som niveau 3 i dagsvaerdihierakiet. Safremt der foreligger en underskrevet salgsaf-
tale males dagsvaerdien til salgsprisen heri, klassificeret som niveau 1 i dagsveerdihierakiet. Vaerdiregule-
ring til dagsvaerdien indregnes i resultatopggrelsen i linjen Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males ved forste indregning til dagsveerdi og efterfglgende til amortiseret kostpris, der
saedvanligvis svarer til nominel vaerdi med fradrag af nedskrivninger til imgdeg3else af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfal-

gende regnskabsér. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Egenkapital
Udbytte indregnes som en gaeldsforpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Sambeskatningsbidrag og udskudt skat
Efter sambeskatningsreglerne overtager moderselskabet Fast Ejendom Danmark A/S som administrations-
selskab heeftelsen for datterselskabernes selskabsskatter over for skattemyndighederne i takt med datter-

selskabernes betaling af sambeskatningsbidrag.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af Srets
skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte

aconto skatter.
Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som en szerskilt post.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gzeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmeessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt skat af
midlertidige forskelle vedrgrende ikke-afskrivningsberettigede kontorejendomme samt andre poster, hvor
midlertidige forskelle er opstdet pd anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa resultat eller skatteplig-
tig indkomst. I de tilfeelde, hvor opggrelse af skattevaerdien kan foretages efter forskellige beskatningsreg-
ler, males udskudt skat p8 grundlag af den af direktionen planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis

afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrbare skattemaessige underskud, indregnes i ba-
lancen med den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved modregning i udskudte
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skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver til modregning i fremtidige positive skattepligtige indkom-
ster. Det revurderes pa hver balancedag, hvorvidt det er sandsynligt, at der i fremtiden vil blive frembragt
tilstraekkelig skattepligtig indkomst til, at det udskudte skatteaktiv vil kunne udnyttes.

Prioritetsgaeld

Prioritetsgaeld handteres som led i en dokumenteret risikostyringsproces og styres samt rapporteres Ig-
bende til dagsvaerdi. Geeld til realkreditinstitutter og gvrige kreditinstitutter vedrgrende investeringsejen-
domme indregnes ved I8noptagelsen og efterfglgende til dagsvaerdi. ndringer i dagsvaerdien indregnes i

resultatopggrelsen under finansielle indtaegter og omkostninger.

Andre finansielle forpligtelser

Andre finansielle forpligtelser, herunder bankgzeld, leverandgrgaeld og deposita méles ved forste indregning
til dagsvaerdi med fradrag af transaktionsomkostninger. Efterfglgende males forpligtelserne til amortiseret
kostpris ved at anvende den effektive rentes metode, sdledes at forskellen mellem provenuet og den no-

minelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen som en finansiel omkostning over I8neperioden.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtzegter, der vedrgrer efter-

folgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Hoved- og nggletal
Hovedtal er defineret og beregnet s3ledes:

Loan to Value (LtV)
Nettorentebzerende gaeld ultimo, ekskl. koncernintern gaeld, i forhold til vaerdien af investeringsejendomme

og projektejendomme ultimo.
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2. Vaesentlige regnskabsmaessige skon, forudsaetninger og usikkerheder

Folgende regnskabsposter kan ikke males med sikkerhed, men alene skgnnes. S8danne skgn omfatter
vurderinger pd baggrund af de seneste oplysninger, der er til rédighed p8 tidspunktet for regnskabsaflaeg-
gelsen. Det kan veere ngdvendigt at sendre tidligere foretagne skgn pa grund af zendringer af de forhold,
der 13 til grund for skgnnet, eller pa grund af supplerende information, yderligere erfaring eller efterfglgende

begivenheder.

Vaesentlige regnskabsmaessige skogn
I forbindelse med anvendelsen af den i note 1 beskrevne regnskabspraksis har direktionen foretaget fgl-
gende veaesentlige regnskabsmaessige vurderinger, der har haft en betydelig indflydelse pa selskabsregn-

skabet:

Dagsveerdi af investeringsejendomme
Ejendommene veerdianszettes til dagsvaerdi ved anvendelse af en DCF veerdiansaettelsesmodel. Dagsvaer-

dima&lingen er klassificeret som niveau 3 i dagsvaerdihierakiet.

Den anvendte metode indebzerer, at der udarbejdes et budget for 11 ar for den enkelte ejendom, hvor der
for hvert enkelt ar tages hgjde for forudseelige a&ndringer i ejendommens indtaegter og udgifter frem til
det tidspunkt, hvor ejendommens frie pengestrgmme stabiliseres. Beregning af terminalvaerdien sker ved
at kapitalisere de stabiliserede frie pengestremme med forrentningskravet i terminalaret. Herefter diskon-
teres betalingsstrgmmen til nutidsvaerdi med det estimerede aktuelle forrentningskrav inklusiv inflation.
Forrentningskravet anvendt i terminalaret er for samtlige ejendomme lig diskonteringsrenten eksklusiv

inflation.

Den vigtigste faktor ved dagsvaerdiberegningen er forrentningskravet. Det gennemsnitiige vaegtede for-
rentningskrav ultimo 2022 er 7,50 pct. (2021: 7,50 pct.).

Forrentningskravet er udtryk for det langsigtede afkast ejendommene vil give, forudsat indtaegter og ud-
gifter er stabiliseret. Det realiserede afkast i det enkelte a8r (ejendommenes nettoindtaegter i forhold til
dagsveerdien) vil typisk vaere forskelligt fra forrentningskravet, idet indtaegter og udgifter sjeeldent vil vaere
gennemsnitlige i det enkelte ar. Hertil kommer, at visse udgifter generelt ikke indgar i DCF kalkulationen
(herunder realiserede tab pa debitorer, revision, advokat 0g annoncering) og dele af dagsvaerdien (vaardi

af byggeretter og kontante deposita) ikke giver et afkast, der kan bogfgres pa ejendommene.

En aendring af forrentningskravet med 1,0 procentpoint vil isoleret set betyde, at dagsveerdien af hele
ejendomsportefgljen sendres med 34 mio. kr. (2021: 26 mio. kr.).

Diskonteringsrenten er fastsat nominelt og beregnet som forrentningskravet multipliceret med inflationen
ud fra fglgende formel: (1+ nominel diskonteringsrente) = (1+ real diskonteringsrente) x (1+ inflations-

forventning).
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Frie pengestrgmme diskonteres medio aret, da lejen typisk er forudbetalt m3neds- eller kvartalsvis.

Der er forudsat en inflation for bdde indtaegter og udgifter pd 2,0 pct. p.a. i overensstemmelse med Den
Europaeiske Centralbanks langsigtede inflationsmal. Prisudviklingen er dog fraveget i de tilfeelde, hvor der

kontraktuelt er aftalt andet med lejerne.

Der er for erhvervsejendomme generelt indregnet tomgang med 12 maneder p3 tidspunktet for udlgb af
uopsigelighedsperioder, uanset om lejekontrakterne er opsagt eller ej. For kontrakter uden uopsigeligheds-
perioder er tomgangsrisikoen vurderet individuelt (9-12 maneder).

Den gennemsnitlige tomgangsprocent i 2023 er budgetteret til 47,9 pct. (2021: 54,4 pct.).

Efter budgetperiodens udlgb er der i terminaldret indlagt en generel, langsigtet tomgang med 10,0 pct.
(2021: 10 pct.) for samtlige erhvervsejendomme. Desuden er der taget hgjde for varige aendringer i leje-
niveau og gvrige lejevilkdr samt langsigtede drifts- og vedligeholdelsesudgifter.

Der er i beregningen taget hgjde for, at den betalte leje kan veere lavere eller hgjere end den vurderede
aktuelle markedsleje. I de tilfaelde, hvor forskellen er mere end 10 pct., er budgetiejen reguleret til den
aktuelle markedsleje over en 4 3rs periode i overensstemmelse med reglerne for huslejeregulering. Der er
gjort fravigelser herfra i de tilfelde, hvor der er indgaet aftale om fredning af lejen. I 2022 er der anvendt
en gns. markedsleje for kontorejendommen p3 827 kr./m2 (2021: 728 kr./m32).

Ejendommenes drifts- og vedligeholdelsesudgifter er indlagt i overensstemmelse med de udarbejdede 10
ars budgetter for hver enkelt ejendom. Planlagte vedligeholdelsesarbejder er i budgetperioden indlagt pa
de tidspunkter, arbejderne forventes udfert. De samlede vedligeholdelsesudgifter udger 24 kr./m? (2021:
23 kr./m?). Langsigtet vedligehold er skgnnet for hver enkelt ejendom og indlagt i terminaldret.

Vaerdi af byggeretter og kontante deposita er tillagt den beregnede dagsveerdi krone for krone.
Veerdianszattelsesmetoden fglger Finanstilsynets gaeldende vejledning og fgiger desuden i alt vaesentligt
anbefalingerne i Ejendomsforeningen Danmarks publikation “Vaerdianszettelse af investeringsejendomme”
2010 ("Anbefalingerne”) dog med fglgende undtagelser:

« Frie pengestremme diskonteres medio 8ret, mens Anbefalingerne anbefaler ultimo 3ret

+ Kontante deposita tilleegges veaerdien krone for krone, mens Anbefalingerne anbefaler forrentning af

deposita med en risikofti rente, der tillaagges driftsindtzegterne

e Diskonteringsrenten er fastsat nominelt (forrentningskrav multipliceret med inflation), mens Anbefa-

lingerne anbefaler realt (forrentningskrav adderet inflation)
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Efter direktionens opfattelse er den valgte model bade teoretisk mere korrekt og, navnlig for s§ vidt angar
diskonteringstidspunkt og handtering af deposita og byggeretter, i bedre overensstemmelse med markeds-

forholdene.

Selskabets anvendte parametre og metode til vaerdiansaettelse samt den af Selskabet opgjorte dagsvaerdi
understgttes ved udarbejdelse af uafhaengige rapporter fra valuarfirmaet Ring3Erhverv. Honoraret for dette

arbejde har veeret fast og dermed uafhasngigt af vurderingens resultat.

Ring3Erhverv har vurderet markedsvzaerdien af Selskabets ejendom pr. november 2022 til kr. 204,5 mio.
Ledelsen finder, at Selskabets interne vaerdiansaettelse pd 192,4 mio. kr. er korrekt i det nuvaerende mar-

ked med stigende renter og relativ fa referencehandler.

Mé&ling af prioritetsgaeld til dagsvaerdi

Finansiering af Selskabets investeringer i ejendomme sker primaert med prioritetsgaeld, der optages indi-
viduelt pr. ejendom. Uanset om en investeringsejendom afhaendes ved at szlge aktier elier selve ejen-
dommen, vil prioritetsgeelden blive afhaendet eller afviklet i samme forbindelse til gaeldens kursvaerdi.
Selskabets afkast bestar saledes bade af vaerdireguleringer af investeringsejendommene og af den tilhg-
rende prioritetsgzeld. Derfor males, overvages og rapporteres begge dele Igbende til dagsveerdi til Selska-

bets direktion.

Dagsveerdien af prioritetsgeelden opggres ved udgangspunktet i bgrskursen for de underliggende obligati-
oner korrigeret for Selskabets egen kreditrisiko, herunder likviditetsrisiko og risikoen for at den investe-
ringsejendom, der er stillet til sikkerhed for prioritetsgaelden, ikke udggr tilstreekkelig sikkerhed.

P& baggrund af Selskabets finansielle stilling og LtV for Selskabets ejendomme pr. 31. december 2022, er
Selskabets egen kreditrisiko vurderet som helt uvaesentlig ved opggrelse af prioritetsgaeldens dagsvaerdi.
Som falge af at prioritetsgaelden alene kan indfries, omlaagges eller overdrages baseret pd bgrskursvaerdien
af de underliggende obligationer, har Selskabet vurderet at dagsvaerdimalingen skal klassificeres som ni-
veau 2 i dagsveerdi hierakiet, sa laenge der ikke er indtruffet en betydelig forringelse i Selskabets kreditri-
siko i forhold til markedets kreditvurdering af det udstedende realkreditinstitut, herunder i styrken af den
stillede sikkerhed i form af LtV for ejendommen. Der henvises til note 9.
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3. Investeringsejendomme
Dagsveerdi, primo

Omkostninger afholdt til forbedringer
Arets dagsveerdireguleringer

Dagsvaerdi, uitimo

20

2022 2021
t.kr. t.kr.
133.100 110.400

19.198 20.598
40.102 2.102
192.400 133.100

Arets urealiserede ndringer i dagsvaerdien, indregnet i resultatopggrelsen for
ultimo beholdningen af investeringsejendomme udggr 40.102 t.kr.

Lejeindtzegter
Driftsomkostninger, ejendomme med lejeindtzegter
Driftsomkestninger, ejendomme i tomgang

Driftsnetto

4. Veerdireguleringer af investeringseiendomme
Dagsvaerdi, opregulering t# markedsvardi

5. Finansielle omkostninger
Renteomkostninger til realkreditinstitutter
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder
Renteomkostninger til banker
Stiftelsesomkostninger

6. Vaerdireguleringer af finansielle gzeldsforpligtelser
Dagsvaerdiregulering, prioritetsazeld

9.770 6.487
-5.217 -3.752
-3.118 -4.794

-565 -2.059
40.102 2.102

40.102 2.102
-753 -332
-1.447 -795
-722 -354

O -115
-2.922 -1.796
458 -221
458 -221
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2022 2021
t.kr. t.kr.
7. Periodeafgraensningsposter
Lejerabatter 129 62
Forudbetalte omkostninger 25 28
154 o0
8. Prioritetsgzeld
Gzeld til realkreditinstitutter med pant i fast ejendom 58.518 59.044
Nominel vaerdi af prioritetsgeeld 58.609 58.678
Prioritetsazeld forfalder til betaling s3ledes:
Indenfor et ar efter balancedagen 0 157
Efter et &r og for fem 3r efter balancedagen 6.364 7.110
Erter fem 3r efter balancedagen 52.154 51.777
58.518 59.044
Prioritetsgeeld er indregnet s3ledes i balancen
Langfristede forpligtelser 58.518 58.887
Kortfristede forpligtelser 0 157
58.518 59.044

9. Finansielle instrumenter og risici

Selskabet er i forbindelse med anvendelse af finansielle instrumenter eksponeret over for kreditrisici, likvi-
ditetsrisici og markedsrisici.

Selskabets direktion har det overordnede ansvar for etablering af en politik for overvagning af Selskabets
risici. Direktionen overvager lgbende renteudviklingen. Direktionen beslutter Igbende at afdaekke renteri-
sici, s&fremt direktionen forventer rentestigninger af laengerevarende karakter.

Det er Selskabets politik ikke at foretage aktiv spekulation i finansielle risici. Selskabets finansielle styring
retter sig sdledes alene mod styring af finansielle risici vedrgrende drift og finansiering.

Kreditrisici
Kreditrisici er risikoen for finansielle tab safremt lejere eller modparter til et finansieit instrument ikke kan

opfylde deres kontraktuelle forpligtelser. Selskabets kreditrisici knytter sig til primeere finansielle aktiver.

Selskabet har ikke veesentlige risici vedrgrende en enkelt lejer eller modpart. Seiskabets politik for pa-
tagelse af kreditrisici medfgrer, at alle stgrre lejere og andre modparter lgbende kreditvurderes.

Selskabet har fra sine lejere modtaget deposita pa 3.818 t. kr. (2021: 2.467 t. kr.) til afdakning af kredit-
risici vedrgrende lejerne.

Tilgodehavender fra lejere stammer fra udlejning af investeringsejendomme. Huslejeindtaegter opkraeves
forud ligesom lejer indbetaler depositum eller stiller garanti for fremtidig leje. Der er s8ledes alene be-
granset kreditrisiko pa lejeindtaegterne hvorfor disse ikke opdeles i forskellige risikoprofiler, hverken geo-
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grafisk, i segmenter eller lignende. De typiske betalingsbetingelser er ca. 0 - 1 maned fra fakturaudste-
delse, Hensaettelse til tab foretages efter en nedskrivningspolitik for tilgodehavender omfattet inkassoind-
drivelse, hvilket typisk traader i kraft efter 30 dage.

Den maksimale kreditrisiko er afspejlet i de regnskabsmeessige veerdier af de enkelte finansielle aktiver,
der indgar i balancen, inklusive finansielle derivater. Selskabet har ingen forfaldne ikke vaerdiforringede
tilgodehavender fra lejere pa 26 t. kr. (2021: 8 t. kr.) som er sikret ved garanti eller deposita.

Selskabets likvide beholdninger bestdr af indestaender i danske pengeinstitutter. Der vurderes ikke at vaere

nogen vaesentlig kreditrisiko tilknyttet likviderne. Selskabet vurderer kontinuerligt, i hvilke pengeinstitutter
der kan placeres kontante indskud og har fastsat graenser for indskuddets stgrrelse i hvert enkelt institut.

Likviditetsrisici
Likviditetsrisikoen er risikoen for, at Seilskabet ikke kan indfri sine finansielle forpligtelser i takt med at de
forfalder.

Det er Seiskabets politik at foretage I8neoptagelse med pant i ejendommene ved 30-arige realkreditidn
med 10-3rs udsat amortisering.

Om Selskabets finansielle forpligtelser kan angives fglgende aftalemaessige forfaldstidspunkter:

Prioritetsgmld 2 a5 a0 .87

Bankgeld -1 -34 0 -35
Leverandorgeld N -3 0 0 -3
Ticke afledte finansielle instrumenter & -49 -70 -124

Forfaldne belgb er baseret pa udiskonterede pengestrgmme inkl. renter og bidrag.

Markedsrisici
Markedsrisici er risikoen for at aendringer i markedspriser sdsom valutakurser og renter pavirker Selskabets

resultat eller vaerdien af dets besiddelse af finansielle instrumenter.

Valutarisici
Selskabet optager udelukkende 13n i danske kroner og er sdledes ikke eksponeret over for andringer i

valutakurser.

Renterisici

Selskabet er som fgige af sin drift, investeringer og finansiering eksponeret over for sendringer i renteni-
veau. Direktionen fglger ngje udviklingen pa de finansielle markeder og overvejer, hvornar og i hvilket
omfang det vil vaere relevant med indgaelse af rentesikringsaftaler.
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I forhold til ejendomsportefaljens vaerdi udggr gaelden (Loan to Value, LtV) ultimo aret 47,9 pct. (2021:
59,5 pct.). Selskabets langsigtede mal for LtV er intervallet 60 - 65 pct. Ultimo 2022 udggr Selskabets
gennemsnitlige vaegtede rentesatser for henholdsvis realkreditgzeld, inkl. bidragssats, og bankgaeld udggr
1,02 pct. (2021: 1,00 pct.) og 3,1 pct. (2021: 1,00 pct.).

En aendring pd 1,0 procentpoint i det generelle renteniveau vil medfgre en zendring i Selskabets rlige

renteomkostninger fgr skat p8 ca. 0,9 mio. kr.

Arlig renteom- Andring i Modificeret Andring i veerdi AEndring i re-
kostning i t. kr. arlig renteom- varighed af geeldsporte-  sultat fer skat

kostning i t.kr. iar fglje i t. kr. t. kr.
1 % rentefald 9 -586 0,24 140 447
1 % rentestigning 1.181 586 0,24 -139 -447
Nuvaerende rente 595 0 0,24 0 0

Baseret pa nominel prioritetsgeeld indregnet 31. december 2022.

Arlig renteom- Andring i Modificeret Andring i veerdi /Endring i re-
kostning i t. kr. arlig renteom- varighed af gaeldsporte-  sultat fgr skat

kostning i t.kr. i ar folje i t. kr. t. kr.
1 % rentefald 721 -342 0,00 0 342
1 % rentestigning 1.406 342 0,00 0 -342
Nuvzerende rente 1.063 0 0,00 0 0

Baseret p8 nominel bankgaeld indregnet 31. december 2022.

Selskabets 18n hos moderselskabet forrentes efter CIBOR 3 med et tillaeg p& +2,5 pct. og en resterende

lgbetid pa 3 ar.

Mio. kr. 2022 2021
Kategorier af finansielle instrumenter

Likvider og tilgodehavender, der males til amortiseret kostpris 1 8
Finansielle forpligtelser, der er henfgrt til dagsvaerdi over resultatopggrelsen 59 59
Finansielle forpligtelser, der méles til amortiseret kostpris 91 78

De regnskabsmaessige vaerdier for udl@n/tilgodehavender og forpligtelser til amortiseret kostpris svarer til

dagsvzerdi. Der vurderes ikke at vaere andringer i finansielle forpligtelser som relaterer sig til kreditrisiko.

Den gvrige regulering af dagsvaerdireguleringen af finansielle forpligtelser malt til dagsvaerdi fremgar af

note 8.
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Kapitalstyring
Kapitalstruktur

Selskabet vurderer kontinuerligt sin kapitalstruktur, herunder forholdet melilem seiskabskapital og frem-
medkapital. I den forbindelse vurderes den hensigtsmaessige beldning lgbende, blandt andet under indtryk
af forskellen mellem det startafkast, der kan opnds ved investering i ejendomme og pa den forrentning,

der kraeves af fremmedkapitalen.

Moderselskabet har over for Selskabet bekreeftet, at Moderselskabet indestar for den ngdvendige likviditet
til at opretholde Selskabets drift i 2023, og herunder ikke kraeve mellemregningen indfriet, safremt denne

finansiering er ngdvendig for servicering af Selskabets forpligtelser.

Dagsveaerdi af finansielle instrumenter

Selskabet maler som beskrevet i anvendt regnskabspraksis gzeld vedrgrende investeringsejendomme til
dagsveerdi. Prioritetsgaeld er baseret pa seneste noterede bgrskurser og vedrgrer niveau 2 i dagsveerdihie-
rarkiet. Som beskrevet i note 2, indgar vurdering af Selskabets egen kreditrisiko, herunder veerdien af den
stillede sikkerhed ved opggrelsen af prioritetsgzaeldens dagsvaerdi. Den belgbsmaessige stgrrelse af sendrin-
ger i dagsvaerdien af prioritetsgaelden, som kan henfgres til @ndring i egen kreditrisiko. Dagsvaerdien af
afledte finansielle instrumenter beregnes ved hjaelp af vaerdiansaettelsesmetoder sa som tilbagediskonte-
rede pengestrems- eller optionsmodeller. De afledte finansielle instrumenter vedrgrer niveau 2 i dagsveer-
dihierarkiet. Dagsvaerdien af gvrige finansielle aktiver og forpligtelser svarer i al vassentlighed til regn-

skabsmaessig vaerdi.

10. Oplysning om eventualforpligtelser
Selskabet har ikke pataget sig kautions-, garanti- og gvrige forpligtelser.

Selskabet er sambeskattet med gvrige danske koncernvirksomheder. Som koncernvirksomhed haefter Sel-
skabet ubegraanset og solidarisk med gvrige koncernvirksomheder for danske selskabsskatter og renter
inden for sambeskatningskredsen, De sambeskattede virksomheders samlede kendte nettoforpligtelse over
for SKAT fremgar af administrationsselskabets &rsregnskab, Fast Ejendom Danmark A/S CVR. -nr.
28500971.

11. Oplysning om pantsaatninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for geeld til bank og realkreditinstitutter 92,8 mio. kr. er der givet pant i grunde og bygninger,
hvis regnskabsmaessige vasrdi pr. 31. december 2022 udger 192,4 mio. kr.
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12. Naertstdende parter

Nertstiende parter med kontrol
Fast Ejendom Danmark A/S, Ringager 4A, 2605 Brgndby har 100 pct. bestemmende indflydelse pa Selska-

bet.

Moderselskabet, Fast Ejendom Danmark A/S, udarbejder koncernregnskab.

Transaktioner med naertstiende parter

Nzertstdende parter i Selskabet omfatter Selskabets modervirksomhed. Transaktionerne er gennemfart pd

markedsmaessige vilkar.

Transaktioner med modervirksomhed
Der har i drets Igb vaeret gennemfart falgende transaktioner med modervirksomheden.

2022 2021
t.kr. t.kr.
Transaktioner med modervirksomhed
Koncernintern leje 286 255
Kgb af administrationsydelser 1.695 1.584
Finansielle udgifter 1.447 795
Gaeld til tilknyttede virksomheder 45.000 45.000

13. Antal ansatte

Selskabet har ingen ansatte.



