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MM PROPERTIES ApS

Ledelsespadtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret
01.01.2018 - 31.12.2018 for MM PROPERTIES ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.01.2018 - 31.12.2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kgbenhavn, den 20.02.2019

Direktion

Marc Sggaard Mgller

Bestyrelse

Jesper Sggaard Christian Kirk Rasmussen
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Den uafhaengige revisors erkleering om udvidet
gennemgang

Til kapitalejerne i MM PROPERTIES ApS

Konklusion

Vi har udfgrt udvidet gennemgang af &rsregnskabet for MM PROPERTIES ApS for regnskabsdret
01.01.2018 - 31.12.2018, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, her-
under anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Baseret pd det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at 8rsregnskabet giver et retvisende billede af
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af selskabets aktivi-
teter for regnskabsaret 01.01.2018 - 31.12.2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores udvidede gennemgang i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erklaeringsstan-
dard for sm& virksomheder og FSR - danske revisorers standard om udvidet gennemgang af arsregnska-
ber, der udarbejdes efter &rsregnskabsloven. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i afsnittet “"Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige
af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s etiske regler) og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede bevis er tilstrackkeligt og egnet
som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et rsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med §rsregnskabsloven. 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 &rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde
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 ggre dette.

Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Dette kraever, at vi planlaegger og udfgrer
handlinger med henblik pd at opnd begraenset sikkerhed for vores konklusion om &rsregnskabet og der-
udover udfgrer specifikt kreevede supplerende handlinger med henblik p& at opnd yderligere sikkerhed
for vores konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primaert bestar af forespgrgsler til ledelsen og, hvor
det er hensigtsmaessigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt kraevede supple-
rende handlinger samt vurdering af det opndede bevis.

Omfanget af handlinger, der udfgres ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en revision, 0og vi
udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors erkleering om udvidet
gennemgang

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores udvidede gennemgang af arsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberet-
ningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
drsregnskabet eller vores viden opndet ved den udvidede gennemgang eller pd anden méade synes at
indeholde vaesentlig 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 arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fun-
det vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 20.02.2019

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Bjgrn Winkler Jakobsen
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne32127
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Det er ledelsens idégrundlag at administrere og investere i udviklings- og udlejningsejendomme i Dan-
mark.

MM Properties ApS er et selskab med en klar strategi, hvor kvalitet, risiko og sikkerhed arbejder teet
sammen.

Hermed er selskabets strategiske fokus at veere et dynamisk ejendomsselskab, som er pa forkant med
udviklingen i portefgljen og markedet med henblik pd at optimere afkastet, herunder foretage kgb og

salg af ejendomme, ndr det skgnnes fordelagtigt, for herefter at geninvestere i nye ejendomme.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Fra arsrapporten 2018 kan fremdrages fglgende hovedpunkter:

e MM Properties ApS opnaede i regnskabsdret 2018 et overskud efter skat pa kr. 7.276.309 hvil-
ket bestyrelsen anser som meget tilfredsstillende og som et ekstraordinaert godt ar.

e Selskabet solgte flere cases i lgbet af 2018 hvilket har bidraget til det ekstraordinaert gode re-
sultat.

e Lejeindtaegterne er steget med ca. 6 % i 2018. Dette skyldes primeert en forggelse af ejen-
domsportefgljen.

e Ejendoms- samt eksterne omkostninger steg ligeledes i 2018 hvilket skal ses i takt naturlig
med forggelse af portefgljen.

e Selskabet har i Igbet af 2018 erhvervet flere mindre udviklingscases. Disse udviklingscases er
solgt igen i 2018, mens én case stadig er til salg.

e Selskabet har i Igbet af 2018 erhvervet to mindre udlejningslejligheder i Valby.

e Selskabet har i Igbet af 2018 optaget bankfinansiering pd ovenstaende ejendomsinvesteringer i
2018.

e Datterselskaberne til MM Properties; Ejendomsselskabet Gammel Kongevej 143 ApS, Ejen-
domsselskabet Algade 30-32 A/S og MMID ApS bidragede betragteligt til det gode resultat i

2018.

e Der forventes et positivt resultat for 2019.
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Ledelsesberetning

Hoved- og Nggletal

Hoved-
tal

Nettoomsaetning
Ejendomsomkostninger
Daekningsbidrag

Andre driftsindtaegter
Dagsveerdiregulering af ejendomme
Resultat fgr afskrivninger

Af- og nedskrivninger

Resultat fgr renter

Indteegter af kapitalandele i tilknyt-
tede virksomheder

Renteindtzaegter
Renteudgifter
Resultat fgr skat
Resultat efter skat
Samlede aktiver
Egenkapital

Nggle-
tal

Overskudsgrad
Dakningsgrad

Soliditetsgrad

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens "Anbefalinger & Nggletal 2016"

2018 2017

kr t.kr
3.316.123 3.149
(1.898.942) (1.886)
1.417.181 1.263
432.891 651
962.187 2.953
617.133 2.260
(145.346) (130)
471.787 2.130
7.742.274 2.800
40.733 139
(719.630) (667)
7.535.164 4.402
7.276.309 4.052
88.240.122 69.332
21.869.232 15.298
14,2% 67,6%
42,7% 40,0%
24,8% 22,1%
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Ledelsesberetning

Nggletal Beregningsformel
Resultat fgr finansielle poster x 100

Overskudsgrad (%) Omsztning

Dzkningsbidrag x 100
Daekningsgrad (%) Omsatning
Egenkapital x 100
Soliditetsgrad (%) aktiver

Usikkerhed vedrgrende indregning og maéling

Nggletal udtryk-
ker

Virksomhedens overskud i forhold
til omsaetningen

Virksomhedens faste omkostnin-
ger i forhold til omsaetning

Hvor stor en del af selskabets ak-
tiver, der er egenfinansieret

Selskabet investerer i investeringsejendomme, som males til dagsveerdi. Dagsveerdien opggres for de
enkelte ejendomme pa baggrund af en raekke forudsaetninger, herunder de enkelte ejendommes bud-
getterede nettoindtjening samt fastsatte afkastkrav, jf. omtalen heraf i beskrivelsen af anvendt regn-
skabspraksis. Afkastkravene er fastsat, sa de vurderes at afspejle markedets aktuelle afkastkrav pa
tilsvarende ejendomme. Der knytter sig naturligt en usikkerhed til fastseettelsen af afkastkravene, hvil-

ket 0955 er omtalt naermere i note 1 i 5rsrapporten.

Begivenheder efter balancedagen

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrddt forhold, som forrykker vurderingen af

o
arsrapporten.



MM PROPERTIES ApS

Resultatopggorelse for 2018

Bruttofortjeneste

Dagsveaerdiregulering af investeringsejendomme
Personaleomkostninger

Af- og nedskrivninger

Driftsresultat

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle omkostninger

Resultat fgr skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre
vaerdis metode

Overfgrt resultat

2018 2017
Note kr. t.kr.
760.283 307
962.187 2.953
(1.105.337) (1.000)
3 (145.346) (130)
471.787 2.130
7.742.274 2.800
40.733 139
5 (719.630) (667)
7.535.164 4.402
6 (258.855) (350)
7.276.309 4.052
3.280.273 2.835
3.996.036 1.217
7.276.309 4.052
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Balance pr. 31.12.2018

2018 2017

Note kr. t.kr.

Investeringsejendomme 52.300.340 39.830
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 218.217 257
Materielle anlaegsaktiver 7 52.518.557 40.087
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 29.177.222 25.898
Andre tilgodehavender 335.994 325
Finansielle anlaegsaktiver 8 29.513.216 26.223
Anlaegsaktiver 82.031.773 66.310
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 2.500 13
Andre tilgodehavender 1.039.219 537
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag 597.617 286
Periodeafgraensningsposter 368.888 66
Tilgodehavender 2.008.224 202
Likvide beholdninger 4.200.125 2.120
Omsaetningsaktiver 6.208.349 3.022

Aktiver 88.240.122 69.332
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Balance pr. 31.12.2018
2018 2017

Note kr. t.kr.
Virksomhedskapital 51.000 51
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 6.115.755 2.835
Overfgrt overskud eller underskud 15.702.477 12.412
Egenkapital 21.869.232 15.298
Udskudt skat 1.430.350 859
Hensaettelser vedrgrende tilknyttede virksomheder 0 36
Hensatte forpligtelser 1.430.350 895
Geeld til realkreditinstitutter 6.765.075 7.023
Deposita 716.296 559
Geeld til tilknyttede virksomheder 3.378.125 4.426
Langfristede gaeldsforpligtelser 9 10.859.496 12.008
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 9 264.464 265
Bankgaeld 45.678.527 34.072
Modtagne forudbetalinger fra kunder 3.398.660 76
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 1.166.416 5
Anden geeld 3.572.977 6.713
Kortfristede gaeldsforpligtelser 54.081.044 41.131
Gaeldsforpligtelser 64.940.540 53.139
Passiver 88.240.122 69.332
Usikkerhed ved indregning og maling 1
Eventualforpligtelser 10
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 11

Koncernforhold

12
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Egenkapitalopggrelse for 2018

Egenkapital primo
Dagsveaerdiregulering af
sikringsinstrumenter
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Reserve for

netto-
opskrivning Overfgrt
efter indre overskud
Virksom- veerdis eller
hedskapital metode underskud Ialt
kr. kr. kr. kr.
51.000 2.835.482 12.411.953 15.298.435
0 0 (705.512) (705.512)
0 3.280.273 3.996.036 7.276.309
51.000 6.115.755 15.702.477 21.869.232
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Noter

1. Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabet investerer i investeringsejendomme, som indregnes i arsrapporten til dagsveerdi opgjort pad
grundlag af en afkastbaseret vaerdiansaettelsesmodel. Denne model indeholder skgn over ejendommenes
fremtidige afkast og forventede afkastkrav. Ejendommenes afkast er skgnnet pa grundlag af eksisterende
lejekontrakter og erfaring med ejendommenes omkostninger.

For ejendomme, der veerdiansaettes efter en afkastberegning, vil en andring i renten pavirke forrent-
ningskravet, som markedet matte have til ejendommene og dermed have en afsmittende effekt pa ejen-
dommenes vaerdi.

Afkastkravet for selskabets ejendomme i Bording, som er vaerdiansat ud fra den afkastbaserede veerdi-
ansattelsesmodel, udggr 5,25% pr. 31.12.2018 (5,25% pr. 31.12.2017). Den anvendte afkastsats er,
efter ledelsens vurdering, behaeftet med en vis usikkerhed. En forggelse af afkastkravet med 0,5%-point
vil reducere den samlede dagsveerdi med 1.000 t.kr. for de pdgeeldende ejendomme.

2018 2017
kr. t.kr.

2. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 1.066.085 959
Andre omkostninger til social sikring 13.054 13
Andre personaleomkostninger 26.198 28
1.105.337 1.000
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 3 3
2018 2017
kr. t.kr.

3. Af- og nedskrivninger

Afskrivninger p& materielle anlaegsaktiver 145.346 130
145.346 130
2018 2017
kr. t.kr.

4. Andre finansielle indtaegter
Renteindtaegter i gvrigt 40.733 139
40.733 139
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Noter

2018 2017
kr. t.kr.
5. Andre finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder 128.125 76
Renteomkostninger i gvrigt 537.545 537
@vrige finansielle omkostninger 53.960 54
719.630 667
2018 2017
kr. t.kr.
6. Skat af drets resultat
Andring af udskudt skat 570.869 640
Regulering vedrgrende tidligere ar 0 (4)
Refusion i sambeskatning (312.014) (286)
258.855 350
Andre
anlaeg,
Investe- drifts-
rings- materiel og
ejendomme inventar
kr. kr.
7. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 35.912.506 451.477
Tilgange 12.292.511 107.390
Afgange (2.467.109) 0
Kostpris ultimo 45.737.908 558.867
Opskrivninger primo 3.962.533 0
Arets opskrivninger 2.647.187
Opskrivninger ultimo 6.609.720
Af- og nedskrivninger primo (47.288) (195.304)
Arets afskrivninger 0 (145.346)
Af- og nedskrivninger ultimo (47.288) (340.650)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 52.300.340 218.217

Selskabets investeringsejendomme bestar af fem ejerlejligheder i Valby, en ejerlejlighed pd @sterbro, en
anpartslejlighed pad Amager, en villa i Vedbaek, fire dobbelthuse i Bording, et dobbelthus i Roskilde samt
en ejerlejlighed p& Frederiksberg.
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Noter

Investeringsejendommene er, jf. beskrivelsen af anvendt regnskabspraksis, malt til dagsvaerdi ved an-

vendelse af den afkastbaserede model samt ved gennemsnitlige kvadratmeterpriser for tilsvarende ejen-

domme.

Ejendommene er vaerdiansat ud fra fglgende forudsaetninger:

De fem ejerlejligheder i Valby er veerdiansat ud fra en gennemsnitlig kvadratmeterpris pa 30.464
kr./m2. Ejerlejlighederne er pd 58-59m2. Veerdiansaettelsen pr. 31.12.2018 udggr 9.000 t.kr.
Ejerlejligheden p8 @sterbro er veerdiansat ud fra en gennemsnitlig kvadratmeterpris pa 45.968
kr./m2. Ejerlejligheden er pa 31 m2. Vaerdiansaettelsen pr. 31.12.2018 udggr 1.425 t.kr.
Anpartslejligheden p& Amager er veerdiansat ud fra en gennemsnitlig kvadratmeterpris pa 27.500
kr./m2. Anpartslejligheden er pd 160 m2 + 80m2 kaelder. Vaerdiansaettelsen pr. 31.12.2018 udggr
5.500 t.kr.

Villaen i Vedbaek er solgt med overtagelse pr. 15.08.2019 til en salgspris pa 13.250 t.kr. Villaen er
pr. 31.12.2018 sdledes vaerdiansat til 13.250 t.kr.

De fire dobbelthuse i Bording er veerdiansat ud fra et afkastkrav pa 5,25%. Ejendommene er pd i
alt 768 m2 og er pr. 31.12.2018 vardiansat til 11.600 t.kr. Selskabets ledelse har endvidere ind-
hentet en valuarvurdering, som viser en vaerdi pa i alt 12.000 t.kr.

Dobbelthuset i Roskilde er solgt med overtagelse pr. 01.01.2019 og 01.05.2019. Den samlede
salgspris udggr 8.425 t.kr. og dobbelthuset er pr. 31.12.2018 sdledes veerdiansat til 8.425 t.kr.
Ejerlejligheden pd Frederiksberg er under renovering og er som fglge heraf indregnet til kostpris.

Kapital-

andele i
tilknyttede Andre
virk- tilgode-
somheder havender
kr. kr.

8. Finansielle anlaegsaktiver

Kostpris primo 0 325.091
Tilgange 23.061.467 10.903
Kostpris ultimo 23.061.467 335.994
Opskrivninger primo 2.835.482 0
Andel af rets resultat 7.742.274 0
Udbytte (4.426.080) 0
Andre reguleringer (35.921) 0
Opskrivninger ultimo 6.115.755 0

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 29.177.222 335.994
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Noter

Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter:
Ejendomsselskabet Gammel Kongevej 143 ApS Kgbenhavn ApS 100,0
Ejendomsselskabet Algade 30-32 A/S Kgbenhavn A/S 100,0
MMID ApS Kgbenhavn ApS 51,0
Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 maneder Restgaeld
2018 2017 2018 efter 5 ar
kr. t.kr. kr. kr.
9. Langfristede
geldsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter 264.464 265 6.765.075 5.865.861
Deposita 0 0 716.296 0
Geeld til tilknyttede
virksomheder 0 0 3.378.125 0
264.464 265 10.859.496 5.865.861

10. Eventualforpligtelser
Selskabet har indgdet leasingforpligtelser vedrgrende biler. Den samlede forpligtelse udggr 124 t.kr.

Selskabet har indgdet lejeaftale vedrgrende lejemalet @sterbrogade 125, 5. Lejemalet kan opsiges med
3 maneders varsel. Den samlede forpligtelse udggr 59 t.kr.

Selskabet indgdr i en dansk sambeskatning med Bumble Ventures A/S som administrationsselskab. Sel-
skabet haefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom subsidizert for indkomstskatter mv.
for de sambeskattede selskaber begraenset til den ejerandel, hvormed selskabet indgar i koncernen, og
ligeledes for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de sam-
beskattede selskaber. De sambeskattede selskabers samlede kendte nettoforpligtelse i sambeskatningen
fremgar af administrationsselskabets arsregnskab.

11. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for bankgaeld og geeld til realkreditinstitutter er deponeret ejerpantebrev nom. i alt 33.086
t.kr. i selskabets ejendomme.

Sikkerhedsstillelser over for tilknyttede virksomheder
Virksomheden har kautioneret for dattervirksomhedernes geeld til Nykredit. Kautionen er maksimeret til
66.331 t.kr. Realkredit- og bankgeelden i dattervirksomhederne udggr i alt 66.260 t.kr.
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Noter

12. Koncernforhold
Navn og hjemsted for modervirksomheden, der udarbejder koncernregnskab for den mindste koncern:
Bumble Ventures A/S, Kgbenhavn
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B

med tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden rsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

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

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

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning omfatter lejeindteegter. Lejeindtaegter indeholder indtaegter fra udlejning af ejendomme
samt opkraevede feellesomkostninger og indregnes i resultatopggrelsen i den periode, som lejen vedrgrer.
Indteegter vedrgrende varmeregnskabet indregnes i balancen som mellemveaerende med lejere.

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

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter omfatter indtaegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedakti-
vitet.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten ind-
gar endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.
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Ejendomsomkostninger

Ejendomsomkostninger omfatter omkostninger, der er medgaet til drift af virksomhedens ejendomsporte-
fglje i regnskabsaret, herunder reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, ejendomsskatter og el, vand
og varme, der ikke er opkraevet direkte hos lejerne.

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

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver bestdr af regnskabsarets af- og nedskrivninger og af
gevinster og tab ved salg af materielle anlaegsaktiver.

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

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestar af modtagne udbytter o.l. fra andre veerdipapirer og kapitalandele, ren-
teindtaegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, nettokursgevin-
ster vedrgrende veerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver
samt godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gaeld til til-
knyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende vaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle forpligtelser samt tillaeg under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfgres til rets resultat, og direkte pd egenkapitalen med den del, der kan henfgres
til posteringer direkte pa@ egenkapitalen.

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

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskriv-
ninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til
klarggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.
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Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
lineaere afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Andre anlag, driftsmateriel og inventar 33&r
Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige veaerdi.

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme males ved forste indregning til kostpris, der bestar af ejendommenes kgbspris tillagt
direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Investeringsejendomme males efterfalgende til dagsvaerdi, der svarer til det belgb, som den enkelte ejendom
vurderes at ville kunne szelges for p& balancedagen til en uafhaengig keber.

Dagsvaerdien opggres ved anvendelse af den afkastbaserede model som den beregnede kapitalvaerdi af de
forventede pengestremme fra de enkelte ejendomme. Beregningen baseres pa den budgetterede nettoind-
tjening for det kommende &r tilpasset en normalindtjening og ved anvendelse af et afkastkrav, der afspejler
markedets aktuelle afkastkrav for tilsvarende ejendomme. Vaerdien reguleres for forhold, som ikke afspejles
i normalindtjeningen, eksempelvis faktisk tomgang, stgrre renoveringsarbejder o.l.

Regnskabsarets regulering af ejendommenes dagsvaerdi indregnes i resultatopggrelsen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og méales i modervirksomhedens regnskab efter den
indre veerdis metode (equity-metoden). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodeha-
vender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvaerdi ud fra en konkret vurdering. Safremt
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagaeldende virksomheds for-
pligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil medfgre tab, indregnes en hensat forpligtelse malt
til nutidsvaerdien af de omkostninger, der er ngdvendige for pd balancedagen at afvikle forpligtelserne.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der ssedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.
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Tilgodehavende og skyldig sambeskatningsbidrag

Aktuelle skyldige sambeskatningsbidrag eller tiilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen op-
gjort som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat. Ved skattemaessige
underskud indregnes kun tilgodehavende sambeskatningsbidrag, hvis underskuddet forventes udnyttet i
sambeskatningen.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfal-
gende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige veerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i hen-
holdsvis den planlagte anvendelse af det enkelte aktiv og afvikling af den enkelte forpligtelse.

Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter negative kapitalandele i tilknyttede virksomheder samt udskudt skat-
teforpligtelse.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males pa tidspunktet for Ianoptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfglgende males
prioritetsgaeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved lI&noptagelsen og
den nominelle vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over |&neperioden som en
finansiel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

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

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Modtagne forudbetalinger fra kunder omfatter belgb, der er modtaget fra kunder forud for leveringstids-
punktet.



