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Ledelsespadtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.07.2016
- 30.06.2017 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. 30.06.2017 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.07.2016 - 30.06.2017.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Odense, den 28.11.2017

Direktion

Hans Peter Poulsen

Bestyrelse

Palle Ove Nielsen Jens Misser Poulsen Jack Preben Pedersen

formand

Svend Poulsen Hans Misser Poulsen Hans Peter Poulsen
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Ejendomsselskabet Kreemmergaarden, Odense ApS

Konklusion

Vi har revideret drsregnskabet for Ejendomsselskabet Kreemmergaarden, Odense ApS for regnskabsaret
01.07.2016 - 30.06.2017, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter drsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 30.06.2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 01.07.2016 -
30.06.2017 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 naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet”. 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 revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag
for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
ngdvendig for at udarbejde et &rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvi-
gelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet 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 &rsregnskabet
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 revisionen af drsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden veaesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion.
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 geeldende i Dan-
mark, altid vil afdaekke veesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opstd som falge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af
drsregnskabet.

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:
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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 fordrsaget af besvigelser er hgjere end ved veesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, be-
vidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaeendighederne, 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 pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til
at fortszette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisions-
pategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke
er tilstreekkelige, 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
medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af 8rsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder p& en
sadan 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 intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om &rsregnskabet 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
opnaet 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
drsregnskabsloven.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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

Odense, den 28.11.2017

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Claus Kolin Anders Flou
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor



Ejendomsselskabet Kreemmergaarden, Odense ApS 6

Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets formal er investering, herunder drift og administration af udlejnings- og erhvervsejendomme som
anlaegsaktiver, handel samt finansiering.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Arets resultat blev et underskud pa 50 t.kr.

Resultatet fgr skat for 2016/17 er negativt pavirket af dagsvaerdiregulering af ejendomme med 570 t.kr.

Som fglge af aendret drsregnskabslov indgdr dagsveerdireguleringer af finansielle instrumenter til sikring af
fast rente pa selskabets variabelt forrentede kreditforeningslan direkte under egenkapitalen med en indtaegt
pa 3.646 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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Resultatopggrelse for 2016/17

Bruttofortjeneste

Dagsveaerdiregulering af investeringsejendomme
Personaleomkostninger
Driftsresultat

Indtzegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Ordinzert udbytte for regnskabsaret

Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre
vaerdis metode

Overfgrt resultat

2016/17 2015/16

Note kr. t.kr.
2.835.035 3.513

(569.972) 10.976

1 (1.105.483) (1.192)
1.159.580 13.297

298.479 852

1.103.050 2.437

3 (2.708.081) (3.547)
(146.972) 13.039

4 97.362 (2.683)
(49.610) 10.356

0 3.500

298.479 852

(348.089) 6.004

(49.610) 10.356
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Balance pr. 30.06.2017

Investeringsejendomme
Materielle anlaegsaktiver under udfgrelse
Materielle anlaegsaktiver

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder
Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Finansielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Andre tilgodehavender

Tilgodehavende selskabsskat
Periodeafgransningsposter
Tilgodehavender

Andre veerdipapirer og kapitalandele
Vaerdipapirer og kapitalandele

Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver

Aktiver

2016/17 2015/16

Note kr. t.kr.
110.347.367 109.705

184.563 471

5 110.531.930 110.176
6.000.000 17.209

3.997.212 3.698

8.004.000 7.246

6 18.001.212 28.153
128.533.142 138.329

90.248 49

278.087 73

0 19

27.750 81

396.085 222

5.164.970 4,769

5.164.970 4.769

8.147.912 2.658
13.708.967 7.649
142.242.109 145.978
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Balance pr. 30.06.2017

Virksomhedskapital

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode
Overfgrt overskud eller underskud

Forslag til udbytte for regnskabsaret

Egenkapital

Udskudt skat
Hensatte forpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter
Langfristede gaeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser
Geeld til tilknyttede virksomheder

Skyldig selskabsskat

Anden gaeld

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser

Passiver

Finansielle instrumenter
Eventualforpligtelser

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Koncernforhold

2016/17 2015/16
Note kr. t.kr.
200.000 200
3.966.231 3.668
38.441.167 35.946
0 3.500
42.607.398 43.314
7 11.223.299 11.557
11.223.299 11.557
68.871.074 71.498
8 68.871.074 71.498
8 2.626.484 118
738 0
602.815 0
9 16.310.301 19.491
19.540.338 19.609
88.411.412 91.107
142.242.109 145.978
10
11
12

13
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Egenkapitalopggrelse for 2016/17

Egenkapital primo
Udbetalt ordinaert udbytte
Dagsveaerdiregulering af
sikringsinstrumenter

Skat af
egenkapitalbevaegelser
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Egenkapital primo
Udbetalt ordinaert udbytte

Reserve for

Dagsveerdiregulering af sikringsinstrumenter

Skat af egenkapitalbeveaegelser

Arets resultat
Egenkapital ultimo

netto-

opskrivning Overfgrt Forslag til

efter indre overskud udbytte for

Virksomheds- veaerdis eller regnskabs-
kapital metode underskud aret
kr. kr. kr. kr.
200.000 3.667.752 35.945.580 3.500.000
0 0 0 (3.500.000)

0 0 3.645.738 0

0 0 (802.062) 0

0 298.479 (348.089) 0

200.000 3.966.231 38.441.167

Ialt

kr.

43.313.332
(3.500.000)

3.645.738
(802.062)
(49.610)

42.607.398
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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 indteegter 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 8r

2016/17 2015/16
kr. t.kr.
983.285 1.065
105.090 105
17.108 22
1.105.483 1.192
2
2016/17 2015/16
kr. t.kr.
609.843 1.087
493,207 1.350
1.103.050 2.437
2016/17 2015/16
kr. t.kr.
2.708.081 3.547
2.708.081 3.547
2016/17 2015/16
kr. t.kr.
223.890 3
(333.552) 2.672
12.300 8
(97.362) 2.683
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Noter

Materielle
Investe- anlasgs-
rings- aktiver under
ejendomme udfgrelse
kr. kr.
5. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 51.232.100 471.279
Tilgange 1.212.212 184.563
Afgange 0 (471.279)
Kostpris ultimo 52.444.312 184.563
Opskrivninger primo 58.473.027
Tilbagefgrsel af opskrivninger (569.972)
Opskrivninger ultimo 57.903.055
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 110.347.367 184.563

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 dagsveerdi ved anvendelse
af dels den afkastbaserede model og af den DCF-baserede model.

Der er anvendt en afkastkrav i intervallet 4,25% - 5,0% (gennemsnit 4,8%). Ved DCF-modellen er anvendt
en diskonteringsfaktor pa 6,2%. Ejendommene er samlet vaerdiansat til en gennemsnitlig vaerdi pd 9.012 kr.
pr. m2.

Ved opggrelse af afkastet for de enkelte ejendomme tages udgangspunkt i forventede lejeindteegter ved fuld
udlejning af ejendommene. Forventede drifts- og administrations- og vedligeholdelsesomkostninger fratraek-
kes. Den herefter beregnede veaerdi korrigeres ikke for tomgang, som fglge af meget hgj udlejningsprocent,
ligesom deposita og forudbetalt husleje ikke tilleegges.

Fglsomhedsanalyse:

Selskabets ejendomme males til dagsvaerdi, som for de enkelte ejendomme opggres pd baggrund af en
raekke forudszetninger, herunder normalindtjening samt forventede afkastkrav. Der er en naturlig usikkerhed
ved maling af dagsveerdien af ejendomme, da forudsaetningerne er baseret pd skgn, og markedet udvikler
sig lgbende.

Andringer i afkastsatserne har vaesentlig betydning for malingen af investeringsejendomme. Markedsudvik-
lingen kan medfgre et aendret krav til forrentningen af fast ejendom.

En forggelse af afkastkravet med i gennemsnit 0,5%-point vil reducere den samlede dagsveerdi med 10,1
mio.kr. En reduktion af afkastkrav med i gennemsnit 0,5 %-point vil forgge den samlede dagsveerdi med
12,5 mio.kr.
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Noter

Tilgode-
havender hos

Kapital-
andele i

Tilgode-
havender hos

tilknyttede associerede associerede
virk- virk- virk-
somheder somheder somheder
kr. kr. kr.
6. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 17.209.000 31.250 7.245.594
Tilgange 6.000.000 0 758.406
Afgange (17.209.000) 0 0
Kostpris ultimo 6.000.000 31.250 8.004.000
Opskrivninger primo 3.667.483
Arets opskrivninger 298.479
Opskrivninger ultimo 3.965.962
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 6.000.000 3.997.212 8.004.000
Ejer-
Rets- andel Egenkapital Resultat
Hjemsted form % kr. kr.
Kapitalandele i
associerede
virksomheder
omfatter:
15. Februar 2006
APS Odense ApS 25,0 15.988.849 1.193.916
2016/17 2015/16
kr. t.kr.
7. Udskudt skat
Materielle anlaegsaktiver 12.991.960 12.951
Tilgodehavender 17.296 18
Geeldsforpligtelser 418.673 412
Fremfgrbare skattemaessige underskud (2.204.630) (1.824)
11.223.299 11.557
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Noter
Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 mdneder Restgeeld
2016/17 2015/16 2016/17 efter 5 ar
kr. t.kr. kr. kr.
8. Langfristede
gaeldsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter 2.626.484 118 68.871.074 56.477.050
2.626.484 118 68.871.074 56.477.050
2016/17 2015/16
kr. t.kr.
9. Anden gaeld
Moms og afgifter 24.963 22
Skyldig lgn, A-skat, sociale bidrag m.m. 172.022 211
Afledte finansielle instrumenter 12.081.679 15.728
Andre skyldige omkostninger 4.031.637 3.530
16.310.301 19.491

10. Finansielle instrumenter

I anden geeld indgdr negativ veerdi af renteswap pd 12.082 t.kr. Renteswapper er indgdet til sikring af fast
rente pa selskabets variabelt forrentede kreditforeningsldn. Renteswapperne har en samlet hovedstol pa

45.095 t.kr. og kan specificeres saledes:

. Nordea, hovedstol 10.877 t.kr., fast rente pd 3,98% og udlgb den 30.12.2024
. Nordea, hovedstol 5.476 t.kr., fast rente pa 4,55% og udlgb den 30.12.2026

. Nordea, hovedstol 11.391 t.kr., fast rente pa 4,49% og udlgb den 28.12.2035
. Nordea, hovedstol 17.351 t.kr., fast rente pd 4,475% og udlgb den 29.12.2036

11. Eventualforpligtelser

Selskabet indgdr i en dansk sambeskatning med D.P.P. Holding ApS som administrationsselskab. Selskabet

heefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsaret 2012/13 for ind-

komstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og fra og med 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle forplig-

telser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber.
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Noter

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 110.347 t.kr.

Sikkerhedsstillelser over for associerede virksomheder
Virksomheden har kautioneret for associerede virksomheders geeld til pengeinstitut. Kautionen er maksime-
ret til 5.648 t.kr. Bankgaelden i associerede virksomheder udggr 15.044 t.kr. pr. 30.06.2017.

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.

FEndringer i anvendt regnskabspraksis

Selskabet har som fglge af den nye arsregnskabslov sendret anvendt regnskabspraksis for hvad angar
dagsvaerdiregulering af sikringsinstrumenter, som for 2016/17 og fremadrettet indregnes over egenkapi-
talen.

Sammenligningstallene er andret, hvorfor resultatopggrelsen er forbedret med 2.202 t.kr. Der er ingen
andringer til forhold under aktiver og passiver.

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 farste 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 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 efterfslgende til dags-

veerdi. Afledte finansielle instrumenter indregnes under henholdsvis andre tilgodehavender og anden geeld.

fndringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter indregnes i egenkapitalen.
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Anvendt regnskabspraksis

Resultatopggrelsen
Bruttofortjeneste eller -tab
Bruttofortjeneste omfatter nettoomsaetning og andre eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning
Nettoomseetning indregnes i resultatopggrelsen, i takt med at huslejerne forfalder til betaling.

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 savel 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 renteindtzegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, nettokursgevinster
vedrgrende vaerdipapirer mv.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestdr af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra geeld til til-
knyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende vaerdipapirer, gaeld mv.

Skat

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

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

Investeringsejendomme males efterflgende til dagsvaerdi, der svarer til det belgb, som den enkelte ejendom
vurderes at ville kunne szelges for pd balancedagen til en uafhaengig kgber. 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 pengestrsmme 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 imgdegaelse af forventede tab.
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Anvendt regnskabspraksis

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

Andre veaerdipapirer og kapitalandele (omsaetningsaktiver)
Andre vaerdipapirer og kapitalandele indregnet under omsaetningsaktiver omfatter bgrsnoterede vaerdipapi-
rer, der méles til dagsveerdi (bgrskurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Udbytte
Udbytte indregnes som en geeldsforpligtelse pa det tidspunkt, hvor det er vedtaget p& generalforsamlingen.
Det foresldede udbytte for regnskabsaret vises som en saerskilt post i egenkapitalen.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaerdi 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 I&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 |&noptagelsen og
den nominelle vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over I8neperioden som en finan-
siel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

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

Skyldig og tilgodehavende selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af arets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.



