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Ledelsespåtegning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt årsrapporten for regnskabsåret 1. oktober

2016 - 30. september 2017 for Cosmo Ejendomme ApS.

Årsrapporten er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Årsregnskabet og koncernregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets og kon-

cernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. september 2017 samt af resultatet af selskabets og

koncernens aktiviteter og koncernens pengestrømme for 2016/17.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegørelse for de forhold, beretnin-

gen omhandler.

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 23. januar 2018

Direktion

Aage Tang-Andersen Jesper Vedsø Krogh

Bestyrelse

Anders Peter Geismar

Christoffersen

Casper Kirk Johansen Aage Tang-Andersen

Jesper Vedsø Krogh
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Til kapitalejerne i Cosmo Ejendomme ApS

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og årsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og

selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. september 2017 samt af resultatet af koncernens

og selskabets aktiviteter og koncernens pengestrømme for regnskabsåret 1. oktober 2016 - 30. september

2017 i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Vi har revideret koncernregnskabet og årsregnskabet for Cosmo Ejendomme ApS for regnskabsåret 1.

oktober 2016 - 30. september 2017, der omfatter resultatopgørelse, balance, egenkapitalopgørelse og noter,

herunder anvendt regnskabspraksis, for såvel koncernen som selskabet samt pengestrømsopgørelse for

koncernen (”regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udført vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-

re krav, der er gældende i Danmark. Vores ansvar ifølge disse standarder og krav er nærmere beskrevet i re-

visionspåtegningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uafhængige af koncernen i

overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere

krav, der er gældende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores øvrige etiske forpligtelser i henhold til disse

regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er tilstrækkeligt 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 læse ledelsesberetningen og i den forbin-

delse overveje, om ledelsesberetningen er væsentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnået

ved revisionen eller på anden måde synes at indeholde væsentlig fejlinformation.

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

til årsregnskabsloven.

Baseret på det udførte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med

koncernregnskabet og årsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med årsregnskabslovens krav. Vi

har ikke fundet væsentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et årsregnskab, der giver et retvisende

billede i overensstemmelse med årsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kon-

trol, som ledelsen anser for nødvendig for at udarbejde et regnskab uden væsentlig fejlinformation, uanset

om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne til at

fortsætte driften; at oplyse om forhold vedrørende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde

regnskabet på grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt

at likvidere koncernen eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gøre

dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mål er at opnå høj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden væsentlig fejlinforma-

tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspåtegning med en konklusion.

Høj grad af sikkerhed er et højt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udføres i

overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gældende i

Danmark, altid vil afdække væsentlig fejlinformation, når sådan findes. Fejlinformationer kan opstå som

følge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som væsentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de

enkeltvis eller samlet har indflydelse på de økonomiske beslutninger, som brugerne træffer på grundlag af

regnskabet.

Som led i en revision, der udføres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de

yderligere krav, der er gældende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel

skepsis under revisionen. Herudover:

 Identificerer og vurderer vi risikoen for væsentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes

besvigelser eller fejl, udformer og udfører revisionshandlinger som reaktion på disse risici samt opnår

revisionsbevis, der er tilstrækkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for

ikke at opdage væsentlig fejlinformation forårsaget af besvigelser er højere end ved væsentlig fejlinfor-

mation forårsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensværgelser, dokumentfalsk, bevidste ude-

ladelser, vildledning eller tilsidesættelse af intern kontrol.

 Opnår vi forståelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-

handlinger, der er passende efter omstændighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om

effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

 Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-

skabsmæssige skøn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

 Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet på grundlag af regnskabsprincippet om fortsat

drift er passende, samt om der på grundlag af det opnåede revisionsbevis er væsentlig usikkerhed for-

bundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens og selskabets evne

til at fortsætte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en væsentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspå-

tegning gøre opmærksom på oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sådanne oplysninger ikke er til-

strækkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret på det revisionsbevis, der er op-

nået frem til datoen for vores revisionspåtegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog med-

føre, at koncernen og selskabet ikke længere kan fortsætte driften.

 Tager vi stilling til den samlede præsentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplysnin-

gerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder på en sådan

måde, at der gives et retvisende billede heraf.

 Opnår vi tilstrækkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller

forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi er

ansvarlige for at lede, føre tilsyn med og udføre koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores revi-

sionskonklusion.

Vi kommunikerer med den øverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmæssige place-

ring af revisionen samt betydelige revisionsmæssige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler

i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Aarhus, den 23. januar 2018

PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

CVR-nr. 33 77 12 31

Henrik Kragh

statsautoriseret revisor

mne26783
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Selskabsoplysninger

Selskabet Cosmo Ejendomme ApS

Søndergade 1B, 2. sal

8000 Aarhus C

CVR-nr.: 73 60 62 17

Regnskabsperiode: 1. oktober - 30. september

Hjemstedskommune: Aarhus

Bestyrelse Anders Peter Geismar Christoffersen

Casper Kirk Johansen

Aage Tang-Andersen

Jesper Vedsø Krogh

Direktion Aage Tang-Andersen

Jesper Vedsø Krogh

Revision PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Nobelparken

Jens Chr. Skous Vej 1

8000 Aarhus C

5



Koncernoversigt

C o s m o  8 1  A p S
D K K  12 6 .0 0 0

A a r h u s , D a n m a r k

C o s m o  
E je n d o m m e  A p S

D K K  2 0 3 .0 0 0
A a r h u s , D a n m a r k

1 0 0 %

C o s m o  8 5  A p S
D K K  12 7 .0 0 0

A a rh u s , D a n m a r k

1 0 0 %

C o s m o  8 7  A p S
D K K  3 0 0 .0 0 0

A a r h u s , D a n m a rk

C o s m o  3 0  A p S
D K K  5 0 0 . 0 0 0

A a r h u s , D a n m a rk

C o s m o  2 0  A p S
D K K  4 0 9 . 2 2 8

A a rh u s , D a n m a r k

C o s m o  2 1  A p S
D K K  1 .6 2 4 .4 6 7

A a rh u s , D a n m a r k

C o s m o  2 2  A p S
D K K  5 .0 8 5. 0 0 0

A a rh u s , D a n m a r k

C o s m o  2 3  A p S
D K K  12 5 .0 0 0

A a rh u s , D a n m a r k

C o s m o  2 4  A p S
D K K  12 5 .0 0 0

A a rh u s , D a n m a r k

C o s m o  2 5  A p S
D K K  12 5 .0 0 0

A a rh u s , D a n m a r k

C o s m o  2 7  A p S
D K K  12 7 .0 0 0

A a rh u s , D a n m a r k

C o s m o  5  A p S
D K K  3 0 2 . 0 0 0

A a rh u s , D a n m a r k

C o s m o  2  A p S
D K K  6 0 0 .0 0 0

A a rh u s , D a n m a r k

C o s m o  7  A p S
D K K  6 9 2 .4 0 3

A a rh u s , D a n m a r k

C o s m o  8 3  A p S
D K K  3 0 3 . 0 0 0

A a rh u s , D a n m a r k

C o s m o  3  A p S
D K K  2 0 2 . 0 0 0

A a rh u s , D a n m a r k

1 0 0 %

1 0 0 %

1 0 0 %

1 0 0 %

1 0 0 %

C o s m o  2 8  A p S
D K K  12 5 .0 0 0

A a r h u s , D a n m a rk

1 0 0 %

1 0 0 %

1 0 0 %

1 0 0 %

1 0 0 %

1 0 0 %

1 0 0 % 1 0 0 %

1 0 0 %

1 0 0 %

M o d e r s e l s k a b

K o n s o l i d e r e d e  
d a t t e r v ir k s o m h e d e r
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Hoved- og nøgletal

Set over en 2-årig periode kan koncernens udvikling beskrives ved følgende hoved- og nøgletal:

Koncern

2016/17

TDKK

2015/16

TDKK

Hovedtal

Resultat

Nettoomsætning 75.806 71.883

Resultat før finansielle poster 234.807 117.892

Resultat af finansielle poster -42.535 -33.843

Årets resultat 170.222 78.558

Balance

Balancesum 1.797.699 1.546.473

Egenkapital 279.156 94.740

Pengestrømme

Pengestrømme fra:

- driftsaktivitet 13.359 -10.612

- investeringsaktivitet -62.407 -34.855

heraf investering i materielle anlægsaktiver -62.423 -34.321

- finansieringsaktivitet 49.160 29.412

Årets forskydning i likvider 112 -16.055

Antal medarbejdere 17 15
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Hoved- og nøgletal

Koncern

2016/17

TDKK

2015/16

TDKK

Nøgletal i %

Afkastningsgrad %13,1 %7,6

Soliditetsgrad %15,5 %6,1

Forrentning af egenkapital %91,1 %120,6

LTV (Loan-to-value) %71,7 %77,3

Rentedækningsgrad* %1,41 %1,44

* Der er i rentedækningsgraden for regnskabsåret 2015/16 og 2016/17 korrigeret for engangsposter, hvilket blandt

andet omfatter låneomkostninger, værdiregulering af renteswaps og omkostninger til omstrukturering.  

Nøgletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings anbefalinger og vejled-

ning samt almindelige anerkendte beregningsformler. Der henvises til definitioner i afsnittet om regnskabspraksis.

Ved ændring af regnskabspraksis er der ikke foretaget tilpasning af sammenligningstal i 2015/16. Der henvises til

omtale heraf i afsnittet om regnskabspraksis.
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Ledelsesberetning

Væsentligste aktiviteter

Koncernens hovedaktivitet er udlejning af investeringsejendomme.

Året der gik og opfølgning på sidste års forventede udvikling

Koncernens resultatopgørelse for 2016/17 udviser et overskud på DKK 170.221.793, heraf værdiregulering-

er på DKK 189.455.357, og koncernens balance pr. 30. september 2017 udviser en egenkapital på DKK

279.156.204.

Koncernen har i regnskabsåret 2016/17 gennemført en omstrukturering, hvor det primære formål har

været koncernforenkling og etablering af en struktur, hvor moderselskabet ejer kapitalandelene i de øvrige

selskaber i koncernen. Der er som følge af reglerne om tilbudspligt afholdt væsentlige omkostninger til

omstrukturering, der er udgiftsført i resultatopgørelsen. I forbindelse med omstruktureringen er der sket

en kapitalforhøjelse i moderselskabet på DKK 243 mio. ved indskud af kapitalandele i dattervirksomheder. 

En række af koncernens investeringsejendomme er i forbindelse med tilbudspligten blevet vurderet af

anderkendte og uafhængige ejendomsmæglere. Disse vurderinger underbygger den af ledelsen foretagne

værdiansættelse af koncernens investeringsejendomme. 

Der er i regnskabsåret 2016/17 afsluttet 2 større ejendomsprojekter. Samtlige lejligheder i projekterne er

efterfølgende udlejet.  

De finansielle poster for sammenligningsåret 2015/16 er væsentlig påvirket af en række særlige forhold

herunder blandt andet gældseftergivelser, låneomkostninger og negative værdireguleringer af renteswaps. 

Koncernens udvikling er i overensstemmelse med forventningerne.

Særlige risici - driftsrisici og finansielle risici

Der vurderes ikke at være risici ud over de for branchen almindeligt forekommende risici.

Målsætninger og forventninger for det kommende år

Det er ledelsens forventning, at der i det kommende år fortsat vil være fokus på optimering af driften. Der

forventes mindre værdireguleringer af investeringsaktiver i det kommende år og dermed et lavere resultat

end i 2016/17, men fortsat et positivt resultat.

Usikkerhed ved indregning og måling

Koncernens investeringsejendomme værdiansættes på baggrund af en afkastbaseret model. Værdiansæt-

telsen er således blandt andet påvirket af det anvendte afkastkrav. Der henvises til note 8, hvor der fremgår

en følsomhedsanalyse ved ændret afkastkrav.
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Ledelsesberetning

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har væsentlig indflydelse på bedømmelsen af års-

rapporten.
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Resultatopgørelse 1. oktober  - 30. september

Koncern Moderselskab

Note 2016/17

DKK

2015/16

DKK

2016/17

DKK

2015/16

DKK

Nettoomsætning 75.806.001 71.882.746 2.893.750 3.545.838

Andre driftsindtægter 16.000 0 0 0

Omkostninger vedrørende

investeringsejendomme -13.879.797 -13.760.009 0 0

Andre eksterne omkostninger -8.363.666 -3.846.325 -1.451.949 -1.665.908

Bruttoresultat før

værdireguleringer 53.578.538 54.276.412 1.441.801 1.879.930

Værdiregulering af investerings-

aktiver 1 189.455.357 70.493.204 0 0

Bruttoresultat efter

værdireguleringer 243.033.895 124.769.616 1.441.801 1.879.930

Personaleomkostninger 2 -8.047.986 -6.793.505 -3.105.761 -2.357.345

Af- og nedskrivninger af materielle

anlægsaktiver 3 -179.383 -83.843 -79.931 -52.119

Resultat før finansielle poster 234.806.526 117.892.268 -1.743.891 -529.534

Indtægter af kapitalandele i

dattervirksomheder 0 0 5.728.878 -108.554

Finansielle indtægter 4 5.147.271 78.958.116 3.125.477 9.317.775

Finansielle omkostninger 5 -47.682.770 -112.800.908 -1.742.777 -2.980.371

Resultat før skat 192.271.027 84.049.476 5.367.687 5.699.316

Skat af årets resultat 6 -22.049.234 -5.491.052 203.669 545

Årets resultat 170.221.793 78.558.424 5.571.356 5.699.861
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Balance 30. september

Aktiver

Koncern Moderselskab

Note 2017

DKK

2016

DKK

2017

DKK

2016

DKK

Investeringsejendomme 8 1.789.279.007 1.537.844.286 0 0

Andre anlæg, driftsmateriel og inven-

tar 7 779.844 519.563 320.123 240.054

Materielle anlægsaktiver 1.790.058.851 1.538.363.849 320.123 240.054

Kapitalandele i dattervirksomheder 9 0 0 328.201.216 0

Finansielle anlægsaktiver 0 0 328.201.216 0

Anlægsaktiver 1.790.058.851 1.538.363.849 328.521.339 240.054

Tilgodehavender hos tilknyttede

virksomheder 0 0 46.696.953 57.309.277

Andre tilgodehavender 2.714.073 3.857.151 164.182 23.342

Selskabsskat 0 0 244.230 40.561

Periodeafgrænsningsposter 1.455.311 893.567 458.750 815

Tilgodehavender 4.169.384 4.750.718 47.564.115 57.373.995

Likvide beholdninger 3.470.861 3.358.689 389.880 819.450

Omsætningsaktiver 7.640.245 8.109.407 47.953.995 58.193.445

Aktiver 1.797.699.096 1.546.473.256 376.475.334 58.433.499
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Balance 30. september

Passiver  

Koncern Moderselskab

Note 2017

DKK

2016

DKK

2017

DKK

2016

DKK

Selskabskapital 203.000 202.000 203.000 202.000

Reserve for nettoopskrivning efter

den indre værdis metode 0 0 6.745.354 0

Overført resultat 278.953.204 29.592.150 272.207.850 29.592.150

Egenkapital henført til kapitalejere

af moderselskabet 279.156.204 29.794.150 279.156.204 29.794.150

Minoritetsinteresser 0 64.946.220 0 0

Egenkapital 10 279.156.204 94.740.370 279.156.204 29.794.150

Hensættelse til udskudt skat 79.756.259 59.485.106 0 0

Hensættelser vedrørende

kapitalandele i tilknyttede

virksomheder 0 0 0 108.553

Andre hensættelser 4.100.000 6.100.000 0 0

Hensatte forpligtelser 83.856.259 65.585.106 0 108.553

Ansvarlig lån fra selskabsdeltagere 130.977.392 148.960.622 0 0

Gæld til realkreditinstitutter 1.196.796.311 1.127.815.336 0 0

Deposita og forudbetalt leje 37.865.470 35.438.891 0 0

Anden gæld 13 13.380.663 26.692.579 0 0

Langfristede gældsforpligtelser 12 1.379.019.836 1.338.907.428 0 0

Gæld til realkreditinstitutter 12 7.679.032 648.287 0 0

Kreditinstitutter 36.532.524 33.384.103 19.830.334 25.925.270

Gæld til tilknyttede virksomheder 0 0 76.723.420 1.913.945

Anden gæld 11.455.241 13.207.962 765.376 691.581

Kortfristede gældsforpligtelser 55.666.797 47.240.352 97.319.130 28.530.796

Gældsforpligtelser 1.434.686.633 1.386.147.780 97.319.130 28.530.796

Passiver 1.797.699.096 1.546.473.256 376.475.334 58.433.499

Resultatdisponering 11

Eventualposter og øvrige

økonomiske forpligtelser 16

Anvendt regnskabspraksis 17
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Egenkapitalopgørelse

Koncern

Selskabs-

kapital

Overkurs ved

emission

Reserve for

nettoopskriv-

ning efter den

indre værdis

metode

Overført

resultat

Egenkapital

ekskl. minori-

tets-

interesser

Minoritets-

interesser I alt

DKK DKK DKK DKK DKK DKK DKK

Egenkapital 1. oktober 202.000 0 0 29.592.149 29.794.149 64.946.220 94.740.369

Regulering af sikringsinstrumenter til dagsværdi

ultimo 0 0 0 13.311.920 13.311.920 0 13.311.920

Skat af årets regulering af sikringsinstrumenter 0 0 0 -1.964.774 -1.964.774 0 -1.964.774

Overført fra minoritetsinteresser 0 0 0 229.596.657 229.596.657 -229.596.657 0

Øvrige egenkapitalbevægelser 1.000 0 0 2.845.896 2.846.896 0 2.846.896

Årets resultat 0 0 0 5.571.356 5.571.356 164.650.437 170.221.793

Egenkapital 30. september 203.000 0 0 278.953.204 279.156.204 0 279.156.204

Moderselskab

Egenkapital 1. oktober 202.000 0 0 29.592.150 29.794.150 0 29.794.150

Kontant kapitalforhøjelse 1.000 242.664.668 0 0 242.665.668 0 242.665.668

Øvrige egenkapitalbevægelser 0 0 1.125.030 0 1.125.030 0 1.125.030

Årets resultat 0 0 5.620.324 -48.968 5.571.356 0 5.571.356

Overført fra overkurs ved emission 0 -242.664.668 0 242.664.668 0 0 0

Egenkapital 30. september 203.000 0 6.745.354 272.207.850 279.156.204 0 279.156.204
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Pengestrømsopgørelse 1. oktober  - 30. september

Koncern

Note 2016/17

DKK

2015/16

DKK

Årets resultat 170.221.793 78.558.424

Reguleringer 14 -125.599.602 -29.849.642

Ændring i driftskapital 15 3.865.643 -29.742.661

Pengestrømme fra drift før finansielle poster 48.487.834 18.966.121

Renteindbetalinger og lignende 536.819 1.393.500

Renteudbetalinger og lignende -35.666.000 -30.971.708

Pengestrømme fra driftsaktivitet 13.358.653 -10.612.087

Køb af materielle anlægsaktiver -62.422.622 -34.321.345

Salg af materielle anlægsaktiver 16.000 -533.205

Pengestrømme fra investeringsaktivitet -62.406.622 -34.854.550

Optagelse af gæld til realkreditinstitutter 76.011.720 91.843.891

Optagelse af gæld til kreditinstitutter 3.148.421 -225.905.894

Optagelse af langfristet gæld i øvrigt -30.000.000 140.000.000

Kontant kapitalforhøjelse 0 23.473.715

Pengestrømme fra finansieringsaktivitet 49.160.141 29.411.712

Ændring i likvider 112.172 -16.054.925

Likvider 1. oktober 3.358.689 19.413.614

Likvider 30. september 3.470.861 3.358.689

Likvider specificeres således:

Likvide beholdninger 3.470.861 3.358.689

Likvider 30. september 3.470.861 3.358.689
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Noter til årsregnskabet

Koncern Moderselskab

2016/17

DKK

2015/16

DKK

2016/17

DKK

2015/16

DKK

1 Værdiregulering af investe-

ringsaktiver 

Værdireguleringer af investerings-

aktiver 189.455.357 80.497.031 0 0

Værdireguleringer af finansielle

forpligtelser 0 -10.003.827 0 0

189.455.357 70.493.204 0 0

2 Personaleomkostninger

Lønninger 7.221.295 6.229.373 2.818.492 2.250.282

Pensioner 337.326 249.445 0 0

Andre omkostninger til social sikring 163.872 101.997 36.407 7.943

Andre personaleomkostninger 325.493 212.690 250.862 99.120

8.047.986 6.793.505 3.105.761 2.357.345

Heraf udgør vederlag til direktion og

bestyrelse 2.516.420 2.007.630 2.516.420 2.007.630

Gennemsnitligt antal beskæftigede

medarbejdere 17 15 3 3

3 Af- og nedskrivninger af

materielle anlægsaktiver

Afskrivninger af materielle anlægs-

aktiver 179.383 83.843 79.931 52.119

179.383 83.843 79.931 52.119
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Koncern Moderselskab

2016/17

DKK

2015/16

DKK

2016/17

DKK

2015/16

DKK

4 Finansielle indtægter

Renteindtægter tilknyttede

virksomheder 0 0 3.089.477 9.317.775

Andre finansielle indtægter 5.147.271 78.958.116 36.000 0

5.147.271 78.958.116 3.125.477 9.317.775

5 Finansielle omkostninger

Renteomkostninger tilknyttede

virksomheder 0 0 533.899 1.794.281

Andre finansielle omkostninger 47.682.770 112.800.908 1.208.878 1.186.090

47.682.770 112.800.908 1.742.777 2.980.371

6 Skat af årets resultat

Årets aktuelle skat 0 0 -203.669 -545

Årets udskudte skat 22.049.234 5.491.052 0 0

22.049.234 5.491.052 -203.669 -545
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Noter til årsregnskabet

7 Materielle anlægsaktiver

Koncern
Andre anlæg,

driftsmateriel og

inventar

DKK

Kostpris 1. oktober 1.798.378

Tilgang i årets løb 439.665

Afgang i årets løb -164.013

Kostpris 30. september 2.074.030

Ned- og afskrivninger 1. oktober 1.278.815

Årets afskrivninger 179.383

Årets ned- og afskrivninger på afhændede aktiver -164.012

Ned- og afskrivninger 30. september 1.294.186

Regnskabsmæssig værdi 30. september 779.844

Afskrives over 3-5 år
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Noter til årsregnskabet

8 Aktiver der måles til dagsværdi

Koncern

Investerings-

ejendomme

DKK

Kostpris 1. oktober 1.158.250.586

Tilgang i årets løb 61.982.957

Kostpris 30. september 1.220.233.543

Værdireguleringer 1. oktober 379.590.107

Årets værdireguleringer 189.455.357

Værdireguleringer 30. september 569.045.464

Regnskabsmæssig værdi 30. september 1.789.279.007

Forudsætninger ved opgørelse af dagsværdi af investeringsejendommene

Investeringsejendomme måles til dagsværdi. Dagsværdien er opgjort ved anvendelse af anerkendte værdian-

sættelsesteknikker som anført i regnskabspraksis suppleret med uafhængige eksterne mæglervurderinger på

67% af den samlede bogførte værdi pr. 30. september 2017.

Ejendomsporteføljen består primært af centralt beliggende ejendomme i Aarhus og København.

Dagsværdien for ejendommene er opgjort ved anvendelse af følgende forudsætninger:

Budgetterede lejeindtægter udgør TDKK 82.222 og budgetterede driftsomkostninger udgør TDKK 15.484. 

Det gennemsnitlige afkastkrav udgør 3,73%.

Følsomhed ved opgørelse af dagsværdi af investeringsejendommene

Ændringer i skøn over afkastkrav for investeringsejendomme vil påvirke den indregnede værdi af investerings-

ejendomme i balancen samt værdireguleringen i resultatopgørelsen.

Ændringer i -0,25 % Basis 0,25 %

DKK DKK DKK

Afkastprocent 3,48 3,73 3,98

Dagsværdi 1.917.758.000 1.789.279.007 1.676.834.000

Ændring i dagsværdi 128.478.993 0 -112.445.007
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Moderselskab

2017

DKK

2016

DKK

9 Kapitalandele i dattervirksomheder

Kostpris 1. oktober 1 0

Tilgang i årets løb 321.455.861 1

Afgang i årets løb 0 0

Kostpris 30. september 321.455.862 1

Værdireguleringer 1. oktober -108.554 0

Årets resultat 5.728.878 -108.554

Øvrige egenkapitalbevægelser, netto 1.125.030 0

Værdireguleringer 30. september 6.745.354 -108.554

Kapitalandele med negativ indre værdi overført til hensatte forpligtelser 0 108.553

Regnskabsmæssig værdi 30. september 328.201.216 0

Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres således:

Navn Hjemsted Selskabskapital

Stemme- og

ejerandel

Cosmo 81 ApS Aarhus 126.000 %100

Der henvises i øvrigt til koncerdiagrammet hvor datterselskaberne til ovenstående selskab er illusteret.
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Noter til årsregnskabet

10 Egenkapital

Selskabskapitalen består af 203.000 anparter à nominelt DKK 1. Ingen anparter er tillagt særlige rettigheder.

Selskabskapitalen har udviklet sig således:

2016/17

DKK

2015/16

DKK

2014/15

DKK

2013/14

DKK

2012/13

DKK

Selskabskapital 1. oktober 202.000 200.000 200.000 200.000 200.000

Kapitalforhøjelse 1.000 2.000 0 0 0

Kapitalnedsættelse 0 0 0 0 0

Selskabskapital 30.

september 203.000 202.000 200.000 200.000 200.000

Koncern Moderselskab

2016/17

DKK

2015/16

DKK

2016/17

DKK

2015/16

DKK

11 Resultatdisponering    

Reserve for nettoopskrivning efter den

indre værdis metode 0 0 5.620.324 0

Minoritetsinteressers andel af

dattervirksomheders resultat 164.650.437 72.858.589 0 0

Overført resultat 5.571.356 5.699.835 -48.968 5.699.861

170.221.793 78.558.424 5.571.356 5.699.861
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12 Langfristede gældsforpligtelser

Afdrag, der forfalder inden for 1 år, er opført under kortfristede gældsforpligtelser. Øvrige forpligtelser er

indregnet under langfristede gældsforpligtelser.

Gældsforpligtelserne forfalder efter nedenstående orden:

Koncern Moderselskab

2017

DKK

2016

DKK

2017

DKK

2016

DKK

Ansvarlig lån fra selskabsdeltagere

Efter 5 år 121.958.691 140.000.001 0 0

Mellem 1 og 5 år 9.018.701 8.960.621 0 0

Langfristet del 130.977.392 148.960.622 0 0

Inden for 1 år 0 0 0 0

130.977.392 148.960.622 0 0

Gæld til realkreditinstitutter

Efter 5 år 1.148.938.800 1.087.305.799 0 0

Mellem 1 og 5 år 47.857.511 40.509.537 0 0

Langfristet del 1.196.796.311 1.127.815.336 0 0

Inden for 1 år 7.679.032 648.287 0 0

1.204.475.343 1.128.463.623 0 0

Deposita og forudbetalt leje

Mellem 1 og 5 år 37.865.470 35.438.891 0 0

Langfristet del 37.865.470 35.438.891 0 0

Inden for 1 år 0 0 0 0

37.865.470 35.438.891 0 0

Anden gæld

Mellem 1 og 5 år 13.380.663 26.692.579 0 0

Langfristet del 13.380.663 26.692.579 0 0

Øvrig kortfristet gæld 11.455.241 13.207.962 765.376 691.581

24.835.904 39.900.541 765.376 691.581
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Noter til årsregnskabet

13 Afledte finansielle instrumenter

Der er indgået aftaler om afledte finansielle instrumenter i form af renteswaps. Dagsværdien af afledte finan-

sielle instrumenter udgør på balancedagen:

Koncern Moderselskab

2017

DKK

2016

DKK

2017

DKK

2016

DKK

     Renteswap 13.380.663 26.692.579 0 0

Aftale om renteswaps er indgået til sikring af fremtidige rentebetalinger på realkreditlån. Aftalerne udløber d. 25.

december 2025, med rentetilskrivninger hvert kvartal. I aftalerne bytter koncernen en variabel rente med en fast

rente eksl. bidrag i intervallet 1,36% - 1,43% p.a.

Koncern

2016/17

DKK

2015/16

DKK

14 Pengestrømsopgørelse - reguleringer

Finansielle indtægter -5.147.271 -78.958.116

Finansielle omkostninger 47.682.770 112.800.908

Værdiregulering af investeringsaktiver m.v. -189.291.974 -80.413.188

Værdireguleringer af finansielle forpligtelser 0 10.003.827

Skat af årets resultat 22.049.234 5.491.052

Andre reguleringer -892.361 1.225.875

-125.599.602 -29.849.642

15 Pengestrømsopgørelse - ændring i driftskapital

Ændring i tilgodehavender 581.334 -2.632.146

Ændring i andre hensatte forpligtelser -2.000.000 6.100.000

Ændring i leverandører m.v. 5.284.309 -33.210.515

3.865.643 -29.742.661
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16 Eventualposter og øvrige økonomiske forpligtelser

Pant og sikkerhedsstillelse

Koncern:

Til sikkerhed for gæld i realkreditinstitutter DKK 1.204.475.343 (2015/16: DKK 1.128.463.623) er der givet pant i

investeringsejendomme. Den regnskabsmæssig værdi udgør DKK 1.789.279.007 (2015/16: DKK

1.537.844.286)

Til sikkerhed for gæld til kreditinstitutter DKK 36.532.524 (2015/16: DKK 33.384.103) er der givet pant i

investeringsejendomme.

Moder:

Der er givet pant i kapitalandele til sikkerhed for ansvarligt lån fra selskabsdeltagere og gæld i kredit- og

realkreditinstitutter.

Selskabet har endvidere stillet kaution og givet pant i investeringsejendomme til sikkerhed for gæld til kredit- og

realkreditinstitutter i tilknyttede virksomheder i Cosmo koncernen.

Eventualforpligtelser

Koncernens danske selskaber hæfter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst mv., hvor

Cosmo Ejendomme ApS er administrationsselskab. Sambeskatningskredsen har skattemæssige underskud til

fremførsel, og derfor er der ikke betalt selskabsskat siden indkomståret 2013.
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Noter til årsregnskabet

17 Anvendt regnskabspraksis

Årsrapporten for Cosmo Ejendomme ApS for 2016/17 er udarbejdet i overensstemmelse med årsregnskabs-

lovens bestemmelser  for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Koncern- og årsregnskab for 2016/17 er aflagt i DKK.

Ændring af regnskabspraksis

Koncernen har som følge af lov nr. 738 af 1. juni 2015 (ændring af årsregnskabsloven) ændret anvendt

regnskabspraksis for måling af gældsforpligtelser vedrørende investeringsejendomme. Gælden vedrørende

investeringsrejendomme er hidtil blevet målt til dagsværdi, men måles fremadretttet til amortiseret

kostpris. Ved ændringen har koncernen anvendt lempelsen fra lempelsesbekendgørelsen til

årsregnskabsloven og indregnet gælden til kostpris svarende til den seneste dagsværdi pr. 30. september

2016. Efterfølgende er gælden indregnet til amortiseret kostpris. Der er derfor ikke ændret

sammenligningstal.

Koncernen har endvidere som følge af lov nr. 738 af 1. juni 2015 (ændring af årsregnskabsloven) ændret

anvendt regnskabspraksis for måling af renteswaps, hvor værdireguleringer vedrørende regnskabsmæssig

sikring hidtid har været indregnet i resultatopgørelsen. Fremadrettet indregnes værdiregulering af

regnskabsmæssig sikring via egenkapitalen. Koncernen har anvendt lempelsen fra

lempelsesbekendtgørelsen til årsregnskabsloven. Det betyder, at der ikke er ændret i

sammenligningstallene.

Generelt om indregning og måling

Indtægter indregnes i resultatopgørelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes værdiregule-

ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der måles til dagsværdi eller amortiseret kostpris. Endvidere

indregnes i resultatopgørelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opnå årets indtjening, herunder af-

skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageførsler som følge af ændrede regnskabs-

mæssige skøn af beløb, der tidligere har været indregnet i resultatopgørelsen.

Aktiver indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil tilflyde selskabet,

og aktivets værdi kan måles pålideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil fragå

selskabet, og forpligtelsens værdi kan måles pålideligt.

Ved første indregning måles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfølgende måles aktiver og forpligtelser

som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.
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Noter til årsregnskabet

17 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Cosmo Ejendomme ApS samt virksomheder, hvori modersel-

skabet direkte eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori moderselskabet gen-

nem aktiebesiddelse eller på anden måde har en bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen

besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udøver betydelig men ikke bestemmende indfly-

delse, betragtes som associerede virksomheder.

Ved konsolideringen sammendrages poster af ensartet karakter. Koncerninterne indtægter og omkostnin-

ger, aktiebesiddelser, udbytter og mellemværender samt realiserede og urealiserede interne gevinster og

tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder elimineres.

Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede dattervirksomheder udlignes med moderselskabets

andel af dattervirksomhedernes regnskabsmæssige indre værdi opgjort på det tidspunkt, hvor koncern-

forholdet blev etableret.

Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser udgør en andel af koncernens samlede egenkapital. Årets resultat fordeles i resultat-

disponeringen på den del, som kan henføres til minoriteterne og den del, som kan henføres til modervirk-

somhedens kapitalejere. Minoritetsinteresser indregnes til den regnskabsmæssige værdi  af de overtagne

aktiver og forpligtelser på tidspunktet for erhvervelse af dattervirksomheder.

Ved efterfølgende ændringer i minoritetsinteresser, hvor koncernen bevarer kontrollen med dattervirksom-

heden indregnes vederlaget direkte på egenkapitalen.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes første gang i balancen til kostpris og måles efterfølgende til dags-

værdi. Positive og negative dagsværdier af afledte finansielle instrumenter klassificeres som ”Andre tilgode-

havender”  henholdsvis ”Anden gæld".

Ændring i dagsværdien af afledte finansielle instrumenter indregnes i resultatopgørelsen, medmindre det

afledte finansielle instrument klassificeres som og opfylder kriterierne for regnskabsmæssig sikring, jf.

nedenfor.

Regnskabsmæssig sikring

Ændring i dagsværdien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for sik-

ring af dagsværdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopgørelsen sam-

men med de ændringer i dagsværdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse, som kan henføres

til den risiko, der er afdækket.
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17 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Ændring i dagsværdien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for

sikring af forventede fremtidige transaktioner, indregnes på egenkapitalen under overført resultat for så

vidt angår den effektive del af sikringen. Den ineffektive del indregnes i resultatopgørelsen. Resulterer den

sikrede transaktion i et aktiv eller en forpligtelse, overføres det beløb, som er udskudt under egenkapitalen,

fra egenkapitalen og indregnes i kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den

sikrede transaktion i en indtægt eller en omkostning, overføres det beløb, som er udskudt under

egenkapitalen, fra egenkapitalen til resultatopgørelsen i den periode, hvor den sikrede transaktion

indregnes. Beløbet indregnes i samme post som den sikrede transaktion.

Resultatopgørelsen

Nettoomsætning

Netteomsætningen omfatter honorar for ejendomsadministration og indregnes i resultatopgørelsen,

såfremt levering og risikoovergang til køber har fundet sted inden årets udgang. Netteomsætningen

indregnes eksklusiv moms, afgifter og rabatter.

Lejeindtægter indregnes lineært i perioden.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til administration.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lønninger samt lønafhængige omkostninger.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder årets af- og nedskrivninger af materielle anlægs aktiver.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

I resultatopgørelsen indregnes den forholdsmæssige andel af resultat for året under posten ”Indtægter af

kapitalandele i dattervirksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indtægter og omkostninger indregnes i resultatopgørelsen med de beløb, der vedrører regn-

skabsåret.
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17 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Skat af årets resultat

Skat af årets resultat består af årets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat og indregnes i resultatopgø-

relsen med den del, der kan henføres til årets resultat, og direkte på egenkapitalen med den del, der kan

henføres til posteringer direkte på egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med koncernselskaber. Selskabsskatten fordeles mellem de sambeskattede sel-

skaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Balancen

Investeringsejendomme og øvrige materielle anlægsaktiver

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme måles ved anskaffelse til kostpris omfattende anskaffelsespris inkl.

købsomkostninger.

Efter første indregning måles investeringsejendomme til dagsværdi.

Dagsværdien er udtryk for den pris investeringsejendomme kan handles til mellem velinformerede og

villige parter på uafhængige vilkår på balancedagen. Fastlæggelse af dagsværdien medfører væsentlige

regnskabsmæssige skøn.

Dagsværdien for investeringsejendomme pr. 30. september 2017 er for enkelt investeringsejendom opgjort

ved hjælp af en afkastbaseret model, hvor den forventede fremtidige pengestrømme for det kommende år

sammen med en afkastgrad danner grundlag for investeringsejendommenes budget for det kommende år.

Der er i budgettet taget højde for lejeudvikling, tomgang, driftsomkostninger, vedligeholdelse og

administration mv. Den budgetterede pengestrøm divideres med den skønnede afkastgrad, hvorved

ejendommens dagsværdi fremkommer. 

De anvendte skøn er baseret på oplysninger samt forudsætninger, som ledelsen vurderer forsvarlige, men

som i sagens natur er usikre og uforudsigelige. De faktiske begivenheder eller omstændigheder vil

sandsynligvis afvige fra de i beregningerne forudsatte, idet forudsatte begivenheder ofte ikke indtræder

som forvenntet. Disse afvigelser kan være væsentlige. Der er i noterne giver oplysninger om de anvendte

forudsætninger.

Øvrige materielle anlægsaktiver

Øvrige materielle anlægsaktiver måles 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.
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Afskrivningsgrundlaget, der opgøres som kostpris reduceret med eventuel restværdi, fordeles lineært over

aktivernes forventede brugstid, der udgør:

Andre anlæg, driftsmateriel og inventar 3-5 år

Afskrivningsperiode og restværdi revurderes årligt.

Aktiver med en kostpris på under DKK 13.200 omkostningsføres i anskaffelsesåret.

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og måles efter den indre værdis metode.

I balancen indregnes under posten “Kapitalandele i dattervirksomheder“ den forholdsmæssige ejerandel af

virksomhedernes regnskabsmæssige indre værdi opgjort med udgangspunkt i dagsværdien af de identificer-

bare nettoaktiver på anskaffelsestidspunktet med fradrag eller tillæg af urealiserede koncerninterne

avancer eller tab og med tillæg af resterende værdi af eventuelle merværdier og goodwill opgjort på tids-

punktet for anskaffelsen af virksomhederne.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder henlægges via overskudsdisponerin-

gen til “Reserve for nettoopskrivning efter den indre værdis metode“ under egenkapitalen. Reserven

reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbevægelser i

dattervirksomhederne.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmæssig indre værdi indregnes til DKK 0. Hvis moderselskabet

har en retslig eller en faktisk forpligtelse til at dække virksomhedens underbalance, indregnes en hensat for-

pligtelse hertil.

Tilgodehavender

Tilgodehavender måles i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsværdi, hvilket nor-

malt udgør nominel værdi med fradrag af nedskrivning til imødegåelse af tab.

Periodeafgrænsningsposter

Periodeafgrænsningsposter indregnet som aktiver omfatter afholdte forudbetalte omkostninger ved-

rørende ejendomsskatter og forsikringer.
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Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, når koncernen som følge af en begivenhed indtruffet senest på balance-

dagen har en retslig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at der må afgives økonomiske fordele

for at indfri forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Der indregnes udskudt skat af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemæssig værdi af

aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle vedrørende ikke-skat-

temæssigt afskrivningsberettiget goodwill samt andre poster, hvis disse - bortset fra ved virksomhedsover-

tagelser - er opstået på anskaffelsestidspunktet uden at have effekt på det regnskabsmæssige resultat eller

den skattepligtige indkomst.

Udskudt skat måles på grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil

være gældende, når den udskudte skat forventes udløst som aktuel skat. I de tilfælde, hvor opgørelse af

skatteværdien kan foretages efter alternative beskatningsregler, måles udskudt skat på grundlag af den

planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver måles til den værdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udlig-

ning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser præsenteres modregnet inden for samme juridiske skatteenhed.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det beløb, der kan beregnes på

grundlag af årets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere års skattepligtige ind-

komster. Skattetilgodehavender og -forpligtelser præsenteres modregnet i det omfang, der er legal mod-

regningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Finansielle gældsforpligtelser

Lån, som realkreditlån og lån hos kreditinstitutter, indregnes ved låneoptagelsen til det modtagne provenu

med fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. I efterfølgende perioder måles lånene til amortiseret

kostpris, således at forskellen mellem provenuet og den nominelle værdi indregnes i resultatopgørelsen

som en renteomkostning over låneperioden.

Prioritetsgæld er således målt til amortiseret kostpris, der for kontantlån svarer til lånets restgæld. For obli-

gationslån svarer amortiseret kostpris til en restgæld beregnet som lånets underliggende kontantværdi på

lånoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af lånets kursregulering

på optagelsestidspunktet.
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Øvrige gældsforpligtelser måles til amortiseret kostpris, der i al væsentlighed svarer til nominel værdi.

Pengestrømsopgørelse

Pengestrømsopgørelsen viser koncernens pengestrømme for året opdelt på drifts-, investerings- og finan-

sieringsaktivitet, årets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved årets begyndelse og slutning.

Pengestrøm fra driftsaktivitet

Pengestrøm fra driftsaktiviteten opgøres som årets resultat reguleret for ændring i driftskapitalen og ikke

kontante resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter

omsætningsaktiver fratrukket kortfristede gældsforpligtelser eksklusive de poster, der indgår i likvider.

Pengestrøm fra investeringsaktivitet

Pengestrøm fra investeringsaktiviteten omfatter pengestrømme fra køb og salg af immaterielle, materielle

og finansielle anlægsaktiver.

Pengestrøm fra finansieringsaktivitet

Pengestrøm fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestrømme fra optagelse og tilbagebetaling af langfri-

stede gældsforpligtelser samt ind- og udbetalinger til og fra selskabsdeltagerne.

Pengestrømsopgørelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.

31



Noter til årsregnskabet

17 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Hoved- og nøgletal

Forklaring af nøgletal

Afkastningsgrad Resultat før finansielle poster x 100

Samlede aktiver

Soliditetsgrad Egenkapital ultimo x 100

Samlede aktiver ultimo

Forrentning af egenkapital Ordinært resultat efter skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital

LTV (Loan-to-value)

Realkreditgæld og anden finansiering med pant i grunde

ogbygninger samt investeringsejendomme - gæld til

ansvarlige lån til selskabsdeltagere

Bogført værdi ultimo af grunde og bygninger

samtinvesteringsejendomme

Rentedækningsgrad
Resultat før skat og før værdireguleringer

+renteomkostninger - renteindtægter

Renteomkostninger - rente til ansvarlig lån til

selskabsdeltagere
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