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Ledelsespadtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret
01.07.2017 - 30.06.2018 for Ejendomsselskabet Kreemmergaarden, Odense ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 30.06.2018 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.07.2017 - 30.06.2018.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Odense, den 23.11.2018

Direktion

Hans Peter Poulsen
administrende direktgr

Bestyrelse

Palle Ove Nielsen Hans Peter Poulsen Hans Misser Poulsen

formand

Jack Preben Pedersen Svend Poulsen Jens Misser Poulsen
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Ejendomsselskabet Kreemmergaarden, Odense ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Ejendomsselskabet Kreemmergaarden, Odense ApS for regnskabsaret
01.07.2017 - 30.06.2018, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, her-
under anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30.06.2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
01.07.2017 - 30.06.2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhangige af
selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er galdende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med drsregnskabsloven. 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 pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til
hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgijt 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
geeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformation kan
opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse p8 de gkonomiske beslutninger, som regnskabs-
brugerne traeffer pd grundlag af arsregnskabet.

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

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

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af selskabets 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 drsregnskabet p& grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspdtegning. Fremtidige begiven-
heder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pd en sadan méade, 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
intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opndet ved revisionen eller p& anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med 3rsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Odense, den 23.11.2018

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Anders Flou Allan Dydensborg Madsen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne32777 MNE-nr. mne34144
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets formal er investering, herunder udlejning, drift og administration af bolig- og erhvervsejen-
domme som anlaegsaktiver.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Arets resultat udger et overskud pa 7.404 t.kr. fgr skat. Resultatet fgr skat for 2017/18 er positivt pavir-
ket af dagsvaerdiregulering af ejendomme med 6.436 t.kr., samt negativt pavirket af omkostninger til

|&neomlaegning for 1.426 t.kr. og tab pa vaerdipapirinvesteringer med 616 t.kr.

Bruttoresultatet er steget med 1.692 t.kr. i forhold til 2016/17, hvilket kan henfgres til fald i omkostnin-

gen til vedligeholdelse af selskabets investeringsejendomme.

Selskabet har sikret renten pa realkreditldn med renteswap. Dagsvaerdireguleringen af renteswapafta-

lerne har i ar en negativ effekt pa egenkapitalen med 568 t.kr.

Ledelsen anser p& den baggrund arets resultat for tilfredsstillende.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Resultatopggorelse for 2017/18

2017/18 2016/17
Note kr. t.kr.

Bruttofortjeneste 4.526.860 2.835
Dagsveaerdiregulering af investeringsejendomme 6.436.138 (570)
Personaleomkostninger 1 (1.703.972) (1.105)
Driftsresultat 9.259.026 1.160
Indtzegter af kapitalandele i associerede virksomheder 2.045.819 298
Andre finansielle indtaegter 788.635 1.104
Andre finansielle omkostninger (4.689.285) (2.710)
Resultat fgr skat 7.404.195 (148)
Skat af drets resultat 4 (1.056.713) 98
Arets resultat 6.347.482 (50)
Forslag til resultatdisponering
Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre

2.045.550 298
veerdis metode
Overfgrt resultat 4.301.932 (348)

6.347.482 (50)
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Balance pr. 30.06.2018

2017/18 2016/17

Note kr. t.kr.

Investeringsejendomme 117.790.693 110.346
Materielle anlzegsaktiver under udfgrelse 0 185
Materielle anlaegsaktiver 5 117.790.693 110.531
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 12.000.000 6.000
Kapitalandele i associerede virksomheder 6.043.031 3.997
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 6.471.000 8.004
Finansielle anlaegsaktiver 6 24.514.031 18.001
Anlaegsaktiver 142.304.724 128.532
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 34.435 90
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 934.715 0
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 140.720 0
Andre tilgodehavender 35.863 278
Periodeafgransningsposter 17.817 27
Tilgodehavender 1.163.550 395
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 6.419.193 5.164
Veaerdipapirer og kapitalandele 6.419.193 5.164
Likvide beholdninger 398.032 8.148
Omsaetningsaktiver 7.980.775 13.707
Aktiver 150.285.499 142.239
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Balance pr. 30.06.2018

2017/18 2016/17
Note kr. t.kr.

Virksomhedskapital 200.000 200
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis

6.011.781 3.966
metode
Overfgrt overskud eller underskud 43.311.448 38.441
Egenkapital 49.523.229 42.607
Udskudt skat 7 13.003.691 11.223
Hensatte forpligtelser 13.003.691 11.223
Geeld til realkreditinstitutter 72.445.951 68.871
Langfristede gaeldsforpligtelser 8 72.445.951 68.871
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 8 0 2.626
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 1
Skyldige sambeskatningsbidrag 71.653 602
Anden geeld 9 15.240.975 16.309
Kortfristede gaeldsforpligtelser 15.312.628 19.538
Gaeldsforpligtelser 87.758.579 88.409
Passiver 150.285.499 142.239
Finansielle instrumenter 10
Eventualforpligtelser 11
Pantseetninger og sikkerhedsstillelser 12

Koncernforhold 13
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Egenkapitalopggrelse for 2017/18

Egenkapital primo
Dagsvaerdiregulering af
sikringsinstrumenter
Skat af
egenkapitalbevaegelser
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Reserve for

netto-

opskrivning Overfgrt

efter indre overskud

Virksom- veaerdis eller
hedskapital metode underskud Ialt
kr. kr. kr. kr.
200.000 3.966.231 38.441.167 42.607.398
0 0 728.653 728.653
0 0 (160.304) (160.304)
0 2.045.550 4.301.932 6.347.482
200.000 6.011.781 43.311.448 49.523.229
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Noter

1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

2. Andre finansielle indtaegter
Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder
@vrige finansielle indtaegter

3. Andre finansielle omkostninger
@vrige finansielle omkostninger

4. Skat af arets resultat

Aktuel skat

Andring af udskudt skat
Regulering vedrgrende tidligere ar

2017/18 2016/17
kr. t.kr.
1.569.024 982
110.857 105
24.091 18
1.703.972 1.105
2 2
2017/18 2016/17
kr. t.kr.
400.020 610
388.615 494
788.635 1.104
2017/18 2016/17
kr. t.kr.
4.689.285 2.710
4.689.285 2.710
2017/18 2016/17
kr. t.kr.
(723.253) 224
1.780.392 (334)
(426) 12
1.056.713 (98)




Ejendomsselskabet Kreemmergaarden, Odense ApS 12

Noter

Materielle
anlags-
Investe- aktiver
rings- under
ejendomme udfgrelse
kr. kr.

5. Materielle anlaegsaktiver

Kostpris primo 52.443.311 184.563
Tilgange 1.008.189 0
Afgange 0 (184.563)
Kostpris ultimo 53.451.500 0
Opskrivninger primo 57.903.055

Arets opskrivninger 6.436.138

Opskrivninger ultimo 64.339.193
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 117.790.693 0

Selskabets ejendomme bestar af 20 boligejendomme pa i alt 12.245 m2, som er beliggende i Odense.

Investeringsejendommene er, jf. beskrivelse af anvendt regnskabspraksis, malt til dagsvaerdi ved anven-
delse af dels den afkastbaserede model og af den DCF-baserede model.

Der er anvendt et afkastkrav for investeringsejendomme i intervallet 4,25% - 5,0%. Gennemsnitlig for-
rentning kan opggres til 4,8% (gennemsnitlig forrentning i 2016/17: 4,8%). Ved DCF-modellen er an-
vendt en diskonteringsfaktor pa 6,2%. Ejendommene er samlet veerdiansat til en gennemsnitlig veerdi pd
9.620 kr. pr. m2,

Ved opggrelse af afkastet for de enkelte ejendomme tages udgangspunkt i forventede lejeindtaegter ved
fuld udlejning af ejendommene. Forventede drifts- og administrations- og vedligeholdelsesomkostninger
fratraekkes. Den herefter beregnede vaerdi korrigeres ikke for tomgang, som fglge af meget hgj udlej-
ningsprocent, ligesom deposita og forudbetalt husleje ikke tilleegges.

Fglsomhedsanalyse:
Selskabets ejendomme males til dagsveerdi, som for de enkelte ejendomme opggres pa baggrund af en
raekke forudsaetninger, herunder normalindtjening samt forventede afkastkrav. Der er en naturlig usik-
kerhed ved méling af dagsvaerdien af ejendomme, da forudsaetningerne er baseret pa skgn, og markedet
udvikler sig Igbende.

FEndringer i afkastsatserne har vaesentlig betydning for malingen af investeringsejendomme. Markeds-
udviklingen kan medfgre et sendret krav til forrentningen af fast ejendom.
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Noter

En forggelse af afkastkravet med i gennemsnit 0,5%-point vil reducere den samlede dagsvaerdi med 10,8
mio.kr. En reduktion af afkastkrav med i gennemsnit 0,5%-point vil forgge den samlede dagsvaerdi med

13,3 mio.kr.

6. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Andel af 3rets resultat

Opskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

Tilgode- Tilgode-
havender Kapital- havender
hos andele i hos
tilknyttede associerede associerede
virk- virk- virk-
somheder somheder somheder
kr. kr. kr.
6.000.000 31.250 8.004.000
6.000.000 0 0
0 0 (1.533.000)
12.000.000 31.250 6.471.000
0 3.965.962 0
2.045.819
0 6.011.781
12.000.000 6.043.031 6.471.000

Tilgodehavender hos tilknyttede og associerede virksomheder bestar af tilgodehavender, der forfalder pa
anfordring. Ledelsen i selskabet og koncernen forventer ikke disse tilgodehavender indfriet inden for de

kommende 12 maneder.

Kapitalandele i associerede
virksomheder omfatter:

Ejer-
andel Egenkapital Resultat
Hjemsted % kr. kr.
25,0 24.172.124 8.183.275

15. Februar 2006 ApS Odense
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Noter

2017/18 2016/17
kr. t.kr.
7. Udskudt skat

Materielle anlaegsaktiver 14.576.018 12.992

Tilgodehavender 2.928 23

Geeldsforpligtelser (51.032) 413
Fremfgrbare skattemaessige underskud (1.524.223) (2.205)

13.003.691 11.223

Forfald inden

for 12
maneder Restgeeld
2016/17 efter 5 &r
t.kr. kr.
8. Langfristede geeldsforpligtelser
Geeld til realkreditinstitutter 2.626 72.709.117
2.626 72.709.117
2017/18 2016/17
kr. t.kr.
9. Anden geld
Moms og afgifter 25.996 25
Skyldig lgn, A-skat, sociale bidrag m.m. 226.577 172
Afledte finansielle instrumenter 11.353.026 12.083
Anden gald i gvrigt 3.635.376 4.029
15.240.975 16.309

10. Finansielle instrumenter

I anden gaeld indgar negativ vaerdi af renteswap pa 11.353 t.kr. Renteswapper er indgaet til sikring af
fast rente pa selskabets variabelt forrentede kreditforeningsldn. Renteswapperne har en samlet restho-
vedstol pd 42.300 t.kr. og kan specificeres saledes:

. Nordea, resthovedstol 9.606 t.kr., fast rente pd 3,98% og udlgb den 30.12.2024

. Nordea, resthovedstol 4.980 t.kr., fast rente pd 4,55% og udlgb den 30.12.2026

. Nordea, resthovedstol 10.966 t.kr., fast rente pa 4,49% og udlgb den 28.12.2035
. Nordea, resthovedstol 16.748 t.kr., fast rente pa 4,475% og udlgb den 29.12.2036
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Noter

11. Eventualforpligtelser
Selskabet indgar i en dansk sambeskatning med D.P.P. Holding 2 ApS som administrationsselskab. Sel-

skabet haefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsaret 2012/13
for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og fra og med 1. juli 2012 ligeledes for eventu-

elle forpligtelser til at indeholde kildeskat p& renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber.

12. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgeeld er sikret ved pant i ejendomme.

Til sikkerhed for bankgaeld er deponeret ejerpantebrev nom. 7.100 t.kr. i ejendomme.

Den regnskabsmeessige vaerdi af pantsatte ejendomme udggr 117.792 t.kr.

Sikkerhedsstillelser over for associerede virksomheder
Virksomheden har kautioneret for associerede virksomheders gaeld til pengeinstitut. Kautionen er mak-
simeret til 5.648 t.kr. Bankgaelden i associerede virksomheder udggr 13.455 t.kr. pr. 30.06.2018.

13. Koncernforhold
Navn og hjemsted for modervirksomheden, der udarbejder koncernregnskab for den mindste koncern:
H.P.P. Holding A/S, Odense
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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 3r.

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 méles 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 arsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

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

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, gzeldsforpligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstdr mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopggrelsen som finansielle
poster. Materielle og immaterielle anlaegsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetzere aktiver, der er
kgbt i fremmed valuta, omregnes til historiske kurser.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter males ved fgrste indregning i balancen til kostpris og efterfglgende til dags-
vaerdi. Afledte finansielle instrumenter indregnes under henholdsvis andre tilgodehavender og anden gaeld.

Andringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter indregnes i egenkapitalen.
Resultatopggrelsen
Bruttofortjeneste eller -tab

Bruttofortjeneste omfatter nettoomsaetning og andre eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning
Nettoomseetning indregnes i resultatopggrelsen, i takt med at huslejerne forfalder til betaling.
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Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme omfatter regnskabsarets reguleringer af virksomhedens in-
vesteringsejendomme.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration mv.

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

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

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestar af modtagne udbytter o.l. fra andre vaerdipapirer og kapitalandele, rente-
indtaegter, herunder renteindteegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, nettokursgevinster
vedrgrende vaerdipapirer mv.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestdr af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gaeld til til-
knyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende vaerdipapirer, gaeld 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 moderselskabet og alle moderselskabets danske dattervirksomheder. Den
aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skatteplig-
tige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Balancen
Materielle anlaegsaktiver
Materielle anlaegsaktiver under udfgrelse males til kostpris.

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme males ved fgrste indregning til kostpris, der bestar af ejendommenes kgbspris tillagt
eventuelle direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.
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Investeringsejendomme males efterfalgende til dagsvaerdi, der svarer til det belgb, som den enkelte ejendom
vurderes at ville kunne szelges for pd balancedagen til en uafhaengig keber. Dagsvaerdien opggres ved an-
vendelse af afkast- og DCF-baseret model som den beregnede kapitalvaerdi af de forventede pengestrgmme
fra de enkelte ejendomme.

Beregningen pa afkastbaseret model beregnes pa den budgetterede nettoindtjening for det kommende &ar
tilpasset en normalindtjening og ved anvendelse af et afkastkrav, der afspejler markedets aktuelle afkastkrav
for tilsvarende ejendomme. Veaerdien reguleres for forhold, som ikke afspejles i normalindtjeningen.

Beregning pa DCF-baseret model fastsaettes af de forventede pengestrsmme, som tager udgangspunkt i de
enkelte ejendommes budgetterede pengestremme. De sdledes opgjorte pengestrgmme tilbagediskonteres til
nutidsveerdi ved anvendelse af en diskonteringsfaktor, som vurderes at afspejle markedets aktuelle afkast-
krav for tilsvarende ejendomme inklusive forventet inflation.

Regnskabsarets regulering af ejendommenes dagsvaerdi indregnes i resultatopggrelsen.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-meto-
den). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre veerdi med tillaeg eller fradrag af henholdsvis uafskrevet positiv og negativ goodwill og
med fradrag eller tillaeg af urealiserede, forholdsmaessige interne fortjenester og tab.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr., og et eventuelt tilgo-
dehavende hos disse virksomheder nedskrives med andelen af den negative indre vaerdi, hvis det vurderes
uerholdeligt. Hvis den regnskabsmaessige, negative indre vaerdi overstiger tilgodehavendet, indregnes det
resterende belgb under hensatte forpligtelser, hvis der er en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den
pdgaeldende associerede virksomheds forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdisponerin-
gen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i associerede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmeessige vaerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfgl-
gende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.
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Andre veaerdipapirer og kapitalandele (omsaetningsaktiver)
Andre vaerdipapirer og kapitalandele indregnet under omsaetningsaktiver omfatter bgrsnoterede vaerdipapi-
rer, der méles til dagsvaerdi (bgrskurs) pa balancedagen.

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 den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, ind-
regnes i balancen med den veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Geeld til realkreditinstitutter

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

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

Skyldig og tilgodehavende sambeskatningsbidrag
Aktuelle skyldige sambeskatningsbidrag eller tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen op-
gjort som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.



