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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2017 for Ejendomsaktieselskabet Toftemosen.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretnin-
gen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Gorlev, den 31. maj 2018

Direktion

Klaus Sell

Bestyrelse

Klaus Sell Torben Steen Jensen Poul Abkjeer Kristensen
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Ejendomsaktieselskabet Toftemosen

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséaret 1. januar -
31. december 2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for Ejendomsaktieselskabet Toftemosen for regnskabséaret 1. januar - 31.
december 2017, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis (“regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere beskrevet i re-
visionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uathengige af selskabet i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grund-
lag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnéet
ved revisionen eller pd anden méade synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

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

Ledelsens ansvar for regnskabet

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 for
nedvendig for at udarbejde et regnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigel-
ser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortszette driften;

_
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Den uafhangige revisors revisionspategning

at oplyse om forhold vedregrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere
selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opné hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspédtegning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i
Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som brugerne treffer pa grundlag af
regnskabet.

Som led i en revision, der udferes 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:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinfor-
mation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste ude-
ladelser, vildledning eller tilsideszttelse af intern kontrol.

e Opniér vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om
effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed for-
bundet 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 revisionspategning gere
opmerksom péa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sidanne oplysninger ikke er tilstrackkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til
datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at
selskabet ikke laengere kan fortsette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplysnin-
gerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan
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Den uafhangige revisors revisionspategning
made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
iintern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Holbak, den 31. maj 2018
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Benny Lundgaard
statsautoriseret revisor
mne15270
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Selskabsoplysninger

Selskabet Ejendomsaktieselskabet Toftemosen
Sgndre Alle 7
4281 Gorlev

CVR-nr.: 58 52 88 11

Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Stiftet: 1. august 1977

Regnskabsar: 41. regnskabsar
Hjemstedskommune: Kalundborg

Bestyrelse Klaus Sell
Torben Steen Jensen
Poul Abkjeer Kristensen

Direktion Klaus Sell

Revision PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Ahlgade 63
4300 Holbak

Advokat Klaus Sell
Algade 23 A
4281 Gorlev

Pengeinstitut Nykredit Bank
Kalundborgvej 4
4300 Holbak

pwe



Hoved- og noggletal

Set over en 5-arig periode kan selskabets udvikling beskrives ved fglgende hoved- og nagletal:

2017 2016 2015 2014 2013
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
Hovedtal
Resultat
Resultat af finansielle poster 7.077 6.519 10.473 -536 1.167
Arets resultat 7.493 6.919 10.961 -65 2.160
Balance
Balancesum 49.664 43.091 35.245 31.699 33.239
Egenkapital 42.002 34.614 27.643 16.587 16.699
Nogletal i %
Afkastningsgrad 1,1% 1,1% 1,3% 1,6% 2,0%
Soliditetsgrad 84,6% 80,3% 78,4% 52,3% 50,2%
Forrentning af egenkapital 19,6% 22,2% 49,6% -0,4% 13,9%

Nggletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings anbefalinger og
vejledning. Der henvises til definitioner i afsnittet om regnskabspraksis.
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Ledelsesberetning

Vaesentligste aktiviteter

Selskabets hovedaktivitet er at eje og administrere fast ejendom.
Udvikling i dret

Selskabets resultatopgerelse for 2017 udviser et overskud pa DKK 7.492.879, og selskabets balance pr. 31.
december 2017 udviser en egenkapital pad DKK 42.001.573.

Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabets investeringsejendomme er indregnet pa grundlag af et gennemsnitligt afkast pa 5,4%. Andring i
afkastkravet har veesentlig indvirkning pa veerdiansettelsen af investeringsejendommene. Der henvises til
note 7 for en vurdering af felsomheden ved opgerelsen af dagsvardien.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af ars-
rapporten.
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Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Note 2017 2016

DKK DKK
Bruttofortjeneste for vaerdireguleringer 537.525 475.393
Veerdireguleringer af investeringsaktiver 0 0
Bruttofortjeneste efter vaerdireguleringer 537.525 475.393
Indteegter af kapitalandele i dattervirksomheder 1 -25.402 -140.959
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 2 7.069.049 6.735.018
Finansielle indteegter 3 279.916 212.559
Finansielle omkostninger 4 -246.592 -287.230
Resultat for skat 7.614.496 6.994.781
Skat af arets resultat 5 -121.617 -76.141
Arets resultat 7.492.879 6.918.640
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Betalt ekstraordinaert udbytte 50.000 0
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode 5.283.648 5.890.059
Overfort resultat 2.159.231 1.028.581

7.492.879 6.918.640
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Balance 31. december

Aktiver
Note 2017 2016
DKK DKK
Investeringsejendomme 7 13.279.063 13.279.063
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 6 0 0
Materielle anlaegsaktiver 13.279.063 13.279.063
Kapitalandele i dattervirksomheder 8 13.850.689 13.818.658
Kapitalandele i associerede virksomheder 9 15.925.965 10.743.764
Tilgodehavender i associerede virksomheder 10 3.010.000 3.122.140
Andre veerdipapirer og kapitalandele 10 616.925 624.801
Finansielle anlagsaktiver 33.403.579 28.309.363
Anlagsaktiver 46.682.642 41.588.426
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 0 598
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 2.554.959 901.077
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 399.847 375.763
Andre tilgodehavender 26.305 225.155
Tilgodehavender 2.981.111 1.502.593
Omsatningsaktiver 2.981.111 1.502.593
Aktiver 49.663.753 43.091.019
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Balance 31. december

Passiver

Note 2017 2016

DKK DKK

Selskabskapital 500.000 500.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veaerdis metode 19.870.942 14.656.710
Overfort resultat 21.630.631 19.457.352
Egenkapital 42.001.573 34.614.062
Henseettelse til udskudt skat 11 771.364 618.241
Hensatte forpligtelser 771.364 618.241
Geeld til realkreditinstitutter 5.681.349 5.945.255
Langfristede gaeldsforpligtelser 12 5.681.349 5.945.255
Geeld til realkreditinstitutter 12 263.905 258.150
Kreditinstitutter 549.492 816.483
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse 105.635 452.152
Anden gaeld 290.435 386.676
Kortfristede gaeldsforpligtelser 1.209.467 1.913.461
Gezeldsforpligtelser 6.890.816 7.858.716
Passiver 49.663.753 43.091.019
Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser 13
Neertstaende parter 14
Anvendt regnskabspraksis 15
5
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Egenkapitalopgorelse

Egenkapital 1. januar

Betalt ekstraordinzert udbytte

Regulering af sikringsinstrumenter til dagsvaerdi
primo

Regulering af sikringsinstrumenter til dagsveerdi
ultimo

Skat af arets regulering af sikringsinstrumenter
@vrige egenkapitalbevaegelser

Arets resultat

Egenkapital 31. december

pwc

Reserve for
nettoopskriv-
ning efter den
Selskabs- indre veerdis Overfort
kapital metode resultat | alt
DKK DKK DKK DKK

500.000 14.656.710 19.457.352 34.614.062

0 0 -50.000 -50.000
0 254.395 57.176 311.571
0 -180.764 -39.167 -219.931
0 -16.199 -3.961 -20.160
0 -126.848 0 -126.848
0 5.283.648 2.209.231 7.492.879

500.000 19.870.942 21.630.631 42.001.573
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Noter til arsregnskabet
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Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder

Andel af overskud i dattervirksomheder
Andel af underskud i dattervirksomheder

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder

Andel af overskud i associerede virksomheder

Finansielle indtzaegter
Indtaegter fra veerdipapirer, der er anleegsaktiver
Renteindtaegter tilknyttede virksomheder

Renteindtaegter associerede virksomheder
Andre finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger

2017 2016

DKK DKK
116.981 97.747
-142.383 -238.706
-25.402 -140.959
7.069.049 6.735.018
7.069.049 6.735.018
28.787 29.331
78.889 53.001
121.688 125.733
50.552 4.494
279.916 212.559
246.592 287.230
246.592 287.230
12



Noter til arsregnskabet
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Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat

Arets udskudte skat
Regulering af udskudt skat tidligere ar

der fordeler sig saledes:
Skat af arets resultat
Skat af egenkapitalbevaegelser

Materielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar

Kostpris 31. december

Opskrivninger 1. januar

Opskrivninger 31. december

Ned- og afskrivninger 1. januar

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmassig vaerdi 31. december

2017 2016
DKK DKK
0 0
153.122 87.737
-27.544 -11.596
125.578 76.141
121.617 76.141
3.961 3.910
125.578 76.141
Andre anlaeg,
driftsmateriel og
inventar
DKK
16.272
16.272
0
0
16.272
16.272
0
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Noter til arsregnskabet
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Aktiver der males til dagsvaerdi
Investerings-

ejendomme
DKK
Kostpris 1. januar 14.886.344
Kostpris 31. december 14.886.344
Veerdireguleringer 1. januar -1.607.281
Veerdireguleringer 31. december -1.607.281
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 13.279.063

Forudsatninger ved opggarelse af dagsvardi af investeringsejendommene

Investeringsejendomme males til dagsvaerdi. Dagsveerdien er opgjort ved anvendelse af anerkendte veerdiansaet
telsesteknikker.

Dagsveerdien for Investeringsejendomme er opgjort ved anvendelse af fglgende forudsaetninger: Dagsveerdien
er opgjort ved brug af afkastbaseret model som tager udgangspunkt i gennemsnittet af de sidste 4 ars afkast pa
investeringsejendommene.

2017 2016

DKK DKK
Dagsveerdien af investeringsejendommene udgar 13.279.063 13.279.063
14



Noter til arsregnskabet
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Aktiver der males til dagsvaerdi (fortsat)

Folsomhed ved opggarelse af dagsvardi af investeringsejendommene

Ved markedsveerdi vurderingen pr. 31. december 2017 er der anvendt et individuelt fastsat afkastkrav i

intervallet 4% - 6%. Det gennemsnitlige afkastkrav kan opgeres til 5,4%.

/AEndringer i sken over afkastkrav for investeringsejendomme vil pavirke den indregnede veerdi af investerings-

ejendomme i balancen samt vaerdireguleringen i resultatopgarelsen.

AEndringer i gennemsnitligt afkastkrav -0,5% Basis 0,5 %
DKK DKK DKK
Afkastprocent 4.9 54 59
Dagsveerdi 14.500.000 13.300.000 11.200.000
AEndring i dagsveerdi 1.200.000 0 -2.100.000
15



Noter til arsregnskabet
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2017 2016

DKK DKK
Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. januar 9.182.326 9.182.326
Kostpris 31. december 9.182.326 9.182.326
Veerdireguleringer 1. januar 4.636.332 4.724.336
Arets resultat -25.402 -140.959
Arets regulering af sikringsinstrumenter til dagvaerdi 57.433 52.955
Veerdireguleringer 31. december 4.668.363 4.636.332
Regnskabsmassig vaerdi 31. december 13.850.689 13.818.658
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:

Stemme- og

Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel Egenkapital Arets resultat
Ejendomsselskabet
Mgllegarden
Kalundborg A/S Kalundborg 2.300.000 100% 12.554.913 -142.383
Ejendomsselskabet
Lindegade ApS Kalundborg 2.100.000 100% 1.295.776 116.981
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Noter til arsregnskabet
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2017 2016

DKK DKK
Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. januar 723.386 713.386
Tilgang i arets lgb 0 10.000
Kostpris 31. december 723.386 723.386
Veerdireguleringer 1. januar 10.020.378 4.004.169
Arets resultat 7.069.049 6.735.018
Modtagne udbytter -1.760.000 -704.000
@vrige egenkapitalbevaegelser, netto -126.848 -14.809
Veerdireguleringer 31. december 15.202.579 10.020.378
Regnskabsmassig vaerdi 31. december 15.925.965 10.743.764
Kapitalandele i associerede virksomheder specificeres saledes:

Stemme- og

Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel
Scanmetals A/S Slagelse 1.300.000 35%
Scangas ApS Slagelse 66.000 15%

@vrige finansielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar
Afgang i arets lgb

Kostpris 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december

Tilgodehaven-
der i associere-
de virksomhe-

Andre veaerdipa-
pirer og kapital-

der andele

DKK DKK

3.122.140 624.801
-112.140 -7.876

3.010.000 616.925

3.010.000 616.925
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Noter til arsregnskabet
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Henseaettelse til udskudt skat

Materielle anlaegsaktiver
Laneomkostninger
Skattemaessigt underskud til fremfarsel

Udskudt skat er afsat med 22% svarende til den aktuelle skattesats.

Langfristede gzeldsforpligtelser

2017 2016

DKK DKK
1.456.000 1.371.000
-7.000 -7.000
-677.636 -745.759
771.364 618.241

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede geeldsforpligtelser. @vrige forpligtelser er

indregnet under langfristede gaeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

Gald til realkreditinstitutter

Efter 5 ar
Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del
Inden for 1 ar

2017 2016

DKK DKK

4.565.121 4.853.579

1.116.228 1.091.676

5.681.349 5.945.255
263.905 258.150

5.945.254 6.203.405
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Noter til arsregnskabet
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2017 2016
DKK DKK
Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser
Pant og sikkerhedsstillelse
Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for realkreditinstitutter:
Grunde og bygninger med en regnskabsmaessig veerdi pa 12.779.063 12.779.063

Eventualforpligtelser

Til sikkerhed for mellemvaerende med Nordea er deponeret nom. 325.000 aktier i den associerede virksomhed
Scanmetal A/S

Selskabet indgar i sambeskatning. Selskabet haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst
mv. Arets skat af den sambeskattede indkomst udger DKK 0.

For sé& vidt angar tilgodehavende hos Scanmetal A/S er der afgivet tilbagetraedelseserkleering for gvrig geeld.

Nzertstaende parter
Ejerforhold

Felgende kapitalejer er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5% af stemmerne eller minimum 5%
af selskabskapitalen:

Klaus Sell, Sgndre Alle 7, 4281 Ggrlev

19



Noter til arsregnskabet

15 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Ejendomsaktieselskabet Toftemosen for 2017 er udarbejdet i overensstemmelse med Ars-
regnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse
C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Arsregnskab for 2017 er aflagt i DKK.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna &rets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som falge af eendrede regnskabs-
maessige skan af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets veerdi kan males pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgares som oprindelig kostpris med fradrag af afdrag
og tilleeg/fradrag af den akkumulerede afskrivning af forskellen mellem kostprisen og det nominelle belgb.
Herved fordeles kurstab og gevinst over lgbetiden.

Regnskabsmaessig sikring

Andring i dagsvardien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for
sikring af forventede fremtidige transaktioner, indregnes pa egenkapitalen under overfert resultat for sa
vidt angéar den effektive del af sikringen. Den ineffektive del indregnes i resultatopgerelsen. Resulterer den
sikrede transaktion i et aktiv eller en forpligtelse, overfares det belgb, som er udskudt under egenkapitalen,
fra egenkapitalen og indregnes i kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den
sikrede transaktion i en indteegt eller en omkostning, overfores det belgb, som er udskudt under
egenkapitalen, fra egenkapitalen til resultatopgarelsen i den periode, hvor den sikrede transaktion
indregnes. Belgbet indregnes i samme post som den sikrede transaktion.
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Resultatopgoarelsen

Bruttoresultat

Bruttoresultat indeholder indirekte produktionsomkostninger og omkostninger til lokaler, salg og
distribution samt kontorhold mv.

Bruttofortjeneste efter vaerdireguleringer

Med henvisning til arsregnskabslovens § 32 er nettoomsatningen ikke oplyst i drsrapporten.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af resultat for dret under posterne “Indtaegter af
kapitalandele i dattervirksomheder” og "Indtagter af kapitalandele i associerede virksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrerer regn-
skabsaret.

Skat af arets resultat

Skat af &rets resultat bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat og indregnes i resultatopgo-
relsen med den del, der kan henfores til drets resultat, og direkte p egenkapitalen med den del, der kan
henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med 100% ejede danske dattervirksomheder. Selskabsskatten fordeles mellem
de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Balancen

Investeringsejendomme og ovrige materielle anlagsaktiver

Investeringsejendomme

Det er ledelsens vurdering, at der ikke har varet vanskeligheder med klassifikationen af ejendommene som
investeringsejendomme.

Dagsverdien for visse investeringsejendomme pr. 31. december 2017 er for hver enkelt ejendom opgjort
ved hjealp af en afkastbaseret model, hvor den forventede fremtidige pengestremme for det kommende ar
sammen med en afkastgrad danner grundlag for ejendommens dagsveerdi. Beregningerne tager udgangs-
punkt i ejendommenes budget for det kommende ar. Der er i budgettet taget hgjde for lejeudvikling, tom-
gang, driftsomkostninger, vedligeholdelse og administration mv. Den budgetterede pengestrem divideres
med den skennede afkastgrad, hvorved ejendommens dagsveerdi fremkommer. Den herved beregnede vaer-
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di korrigeres for eventuelle driftsfremmede aktiver, sisom likvider, deposita mv., safremt disse ikke indgar
sarskilt andet sted i balancen.

De anvendte skogn er baseret pd oplysninger samt forudsatninger, som ledelsen vurderer forsvarlige, men
som i sagens natur er usikre og uforudsigelige. De faktiske begivenheder eller omstandigheder vil sandsyn-
ligvis afvige fra de i beregningerne forudsatte, idet forudsatte begivenheder ofte ikke indtraeder som forven-
tet. Disse afvigelser kan vare veesentlige. Der er i noterne givet oplysninger om de anvendte forudseetnin-
ger.

Ovrige materielle anlaegsaktiver

@vrige materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er Klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget, der opgeres som kostpris reduceret med eventuel restveerdi, fordeles linezrt over
aktivernes forventede brugstid, der udgor:

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 5 ar
Afskrivningsperiode og restveerdi revurderes arligt.
Aktiver med en kostpris pa under DKK 13.200 omkostningsferes i anskaffelsesaret.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmeessige veerdi af immaterielle og materielle anlegsaktiver gennemgas arligt for at afgere,
om der er indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis dette er tilfaeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder indregnes og males efter den indre
vaerdis metode.

I balancen indregnes under posterne “Kapitalandele i dattervirksomheder” og “Kapitalandele i associerede
virksomheder“ den forholdsmaessige ejerandel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi opgjort
med udgangspunkt i dagsveerdien af de identificerbare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med fradrag
eller tillaeg af urealiserede koncerninterne avancer eller tab og med tillaeg af resterende vaerdi af eventuelle
mervaerdier og goodwill opgjort pa tidspunktet for anskaffelsen af virksomhederne.
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Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder hen-
legges via overskudsdisponeringen til “Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode“ under
egenkapitalen. Reserven reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre
egenkapitalbevagelser i dattervirksomhederne og de associerede virksomheder.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi indregnes til
DKK o. Hvis moderselskabet har en retslig eller en faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens under-
balance, indregnes en hensat forpligtelse hertil.

Veardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under anlagsaktiver, omfatter pantebreve i depot.

@vrige finansielle anlagsaktiver

@vrige finansielle anlegsaktiver omfatter Udlan til associerede virksomheder.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsvaerdi, hvilket nor-
malt udger nominel veerdi med fradrag af nedskrivning til imadegaelse af tab.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
maessig og skattemassig vaerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse
af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver méles til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udlig-
ning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme
juridiske skatteenhed.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Andring i udskudt skat, som falge
af &ndringer i skattesatser, indregnes i resultatopggerelsen eller i egenkapitalen, nar den udskudte skat ved-
rorer poster, der er indregnet i egenkapitalen.

pwc 23



Noter til arsregnskabet
15 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Finansielle gzeldsforpligtelser

Lan, som realkreditlan og 1an hos kreditinstitutter, indregnes ved l&neoptagelsen til det modtagne provenu
med fradrag af atholdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder males ldnene til amortiseret
kostpris, sdledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen
som en renteomkostning over l&neperioden.

@vrige gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al veesentlighed svarer til nominel vardi.

Hoved- og nagletal

Forklaring af nggletal
Afkastningsgrad Resultat for finansielle poster x 100
Samlede aktiver
Soliditetsgrad Egenkapital ultimo x 100
Samlede aktiver ultimo
Forrentning af egenkapital Ordinaert resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital
.
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