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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2019 -
31.12.2019 for Henton Ejendomme A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2019 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2019 -

31.12.2019.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Silkeborg, den 09.09.2020

Direktion

Lars Moller
adm. dir.

Bestyrelse

Kent Villadsen Madsen Gert Kristiansen
formand

Torben Jensen
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Den uafhaengige revisors
revisionspategning

Til kapitalejerne i Henton Ejendomme A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Henton Ejendomme A/S for regnskabsaret 01.01.2019 -

31.12.2019, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31.12.2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2019 -
31.12.2019 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's Etiske regler) og de yderligere krav, der
er geldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores avrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav.
Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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 arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
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 arsregnskabet pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet,
indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation,
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 gaeldende i
Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta 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 brugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
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yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis
under revisionen. Herudover:

« |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer 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 vasentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

¢ Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

¢ Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede 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 vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmarksom pa
oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, 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 medfgare, at selskabet ikke leengere kan
fortseette driften.

¢ Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet 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

opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er herudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.,

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

Silkeborg, den 09.09.2020

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Hans Traerup Bo Blaabjerg Odgaard
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne10648 MNE-nr. mne32122
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Ledelsesberetning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter
Selskabets hovedaktivitet har i ar vaeret udvikling af projekter, management af tilknyttede og associerede
virksomheder samt formidling af investeringsejendomme.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold
Selskabet har i regnskabsaret 2019 realiseret et overskud pa 2.458 t.kr., hvilket er tilfredsstillende.

Egenkapitalen udgjorde ved udgangen af regnskabsaret 32,9 mio.kr., svarende til 87,3% af selskabets
balancesum pa 37,7 mio.kr.

Usikkerhed vedrorende indregning og maling
| tilknyttede virksomheder besiddes projektbeholdninger (byggejord), hvorpa der ikke er igangsat projekter pa,
til en bogfert nedskrevet veerdi pa 5.775 t.kr. Beholdningerne er i 2019 nedskrevet med 2.956 t.kr.

Ved regnskabsafleeggelsen er de skannede nettorealisationsvaerdier i selskabet og i tilknyttede virksomheder
opgjort med udgangspunkt i forventninger om saedvanlige salgsperioder.

Der er usikkerhed ved vurderingen af nettorealisationsveerdien af tilknyttede virksomheders byggejord,
og en a&ndring af den vurderede vaerdi pr. byggeretsmeter med +/- 10% vil pavirke vaerdien af byggejord
og kapitalandele i tilknyttede virksomheder og dermed selskabets egenkapital med +/- 495 t.kr.

| kapitalandele i associerede virksomheder indgar investeringsejendomme som males til dagsveerdi efter den
afkastbaserede metode. Afkastkravet for investeringsejendomme udger 6,5% pr. 31.12.2019.

En forggelse af afkastkravet pa 0,5%-point vil reducere den samlede indre vaerdi af kapitalandele i associerede
virksomheder med med ca. 3.600 t.kr. En formindskelse af afkastkravet pa 0,5%-point vil forage indre veerdi af
kapitalandele i associerede virksomheder med ca. 3.000 t.kr.

Selskabet har pr. 31.12.2019 et ikke-indregnet udskudt skatteaktiv pa i alt 5.214 t.kr., primaert hidrerende fra
skattemaessige underskud.

| selskabets tilknyttede virksomheder er der tilsvarende ikke-indregnede udskudte skatteaktiver pa 4.587
t.kr. Ledelsen forventer med udgangspunkt i den nuvaerende situation ikke med sikkerhed at kunne generere
tilstraekkelige positive resultater inden for 3-5 ar til at kunne anvende de ikke-indregnede skatteaktiver.

Begivenheder efter balancedagen

Udbruddet og spredningen af COVID-19 i 2020 har ikke haft og forventes ikke at fa vaesentlig indvirkning pa
virksomhedens finansielle stilling og udvikling, herunder vaerdien af selskabets kapitalandele i tilknyttede og
associerede virksomheder hvori der indgar projektbeholdninger som er nedskrevet til nettorealisationsveerdi
samt investeringsejendomme som indregnes til dagsveerdi.

Det er ledelsens vurdering, at nettorealisationsvaerdien af projektbeholdninger i tilknyttet virksomhed,efter den
foretagne nedskrivning i 2019 ikke er vaesentlig pavirket af udbruddet af COVID-19.
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Det er ledelsens vurdering at der i 2020 kan vaere behov for at revurdere veaerdiansaettelsen af
investeringsejendomme i associeret virksomhed som en fglgevirkning af COVID-19. Det er pa nuvarende
tidspunkt usikkert hvor stor en pavirkning COVID-19 far pa indregningen i arsregnskabet for 2020.

Der er efter regnskabsarets udlgb etableret kreditfaciliteter med 3.000 t.kr. til sikring af likviditetsberedskabet
mod etablering af pant i kapitalandele i associerede virksomheder samt tilgodehavender hos associerede
virksomheder. Den regnskabsmaessige veerdi af de pantsatte aktiver udger i alt 17.583 t.kr. pr. 31.12.2019.

Der er herudover fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af
arsrapporten.
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Resultatopgerelse for 2019

2019 2018
Note kr. kr.
Bruttofortjeneste/-tab 1.063.155 3.314.438
Personaleomkostninger 2 (3.153.377) (3.193.964)
Af- og nedskrivninger 3 0 (45.000)
Nedskrivning af omsaetningsaktiver, der overstiger normale 4 (500.000) (1.644.870)
nedskrivninger
Driftsresultat (2.590.222) (1.569.396)
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder (3.164.587) 2.473.945
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder 7.767.256 2.647.676
Andre finansielle indtaegter 5 647.928 693.857
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder 0 (1.231)
Andre finansielle omkostninger (202.526) (1.016.801)
Arets resultat 2.457.849 3.228.050
Forslag til resultatdisponering
Ekstraordinaert udbytte udloddet i regnskabsaret 3.000.000 0
Overfort resultat (542.151) 3.228.050

Resultatdisponering 2.457.849 3.228.050
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Balance pr. 31.12.2019

10

Aktiver
2019 2018
Note kr. kr.
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 1.011.894 1.014.894
Materielle aktiver 6 1.011.894 1.014.894
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 1.547.257 4.711.844
Kapitalandele i associerede virksomheder 7.281.368 7.736.240
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 10.302.000 10.100.000
Finansielle aktiver 7 19.130.625 22.548.084
Anlaegsaktiver 20.142.519 23.562.978
Fremstillede varer og handelsvarer 2.000.000 2.500.000
Varebeholdninger 2.000.000 2.500.000
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 957.203 1.160.946
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 13.226.081 10.750.363
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 0 2.000.000
Andre tilgodehavender 10.000 149.763
Periodeafgraensningsposter 64.275 61.453
Tilgodehavender 14.257.559 14.122.525
Likvide beholdninger 1.259.464 853.711
Omsaetningsaktiver 17.517.023 17.476.236
Aktiver 37.659.542 41.039.214
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Passiver
2019 2018
Note kr. kr.
Virksomhedskapital 20.000.000 20.000.000
Overfart overskud eller underskud 12.919.852 13.462.003
Egenkapital 32.919.852 33.462.003
Geeld til realkreditinstitutter 1.408.418 1.549.805
Langfristede gaeldsforpligtelser 8 1.408.418 1.549.805
Kortfristet del af langfristede forpligtelser 8 155.358 155.079
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 161.350 159.705
Anden geeld 9 3.014.564 5.712.622
Kortfristede gaeldsforpligtelser 3.331.272 6.027.406
Gaeldsforpligtelser 4.739.690 7.577.211
Passiver 37.659.542 41.039.214
Begivenheder efter balancedagen 1
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 10
Eventualaktiver 11
Eventualforpligtelser 12
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 13
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Egenkapitalopgoerelse for 201
genkapitalopgoerelse for 2019
Foreslaet
Overfort ekstra-
Virksomheds- overskud eller ordinaert
kapital underskud udbytte lalt
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital primo 20.000.000 13.462.003 0 33.462.003
Udbetalt ekstraordinaert udbytte 0 0 (3.000.000) (3.000.000)
Arets resultat 0 (542.151) 3.000.000 2.457.849
Egenkapital ultimo 20.000.000 12.919.852 0 32.919.852
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Noter

1 Begivenheder efter balancedagen

13

Udbruddet og spredningen af COVID-19 i 2020 har ikke haft og forventes ikke at fa veesentlig indvirkning pa
virksomhedens finansielle stilling og udvikling, herunder vaerdien af selskabets kapitalandele i tilknyttede og
associerede virksomheder hvori der indgar projektbeholdninger som er nedskrevet til nettorealisationsvaerdi

samt investeringsejendomme som indregnes til dagsvaerdi.

Det er ledelsens vurdering, at nettorealisationsveerdien af projektbeholdninger i tilknyttet virksomhed,efter den

foretagne nedskrivning i 2019 ikke er vaesentlig pavirket af udbruddet af COVID-19.

Det er ledelsens vurdering at der i 2020 kan vaere behov for at revurdere veaerdiansattelsen af
investeringsejendomme i associeret virksomhed som en fglgevirkning af COVID-19. Det er pa nuvaerende

tidspunkt usikkert hvor stor en pavirkning COVID-19 far pa indregningen i arsregnskabet for 2020.

Der er efter regnskabsarets udlgb etableret kreditfaciliteter med 3.000 t.kr. til sikring af likviditetsberedskabet
mod etablering af pant i kapitalandele i associerede virksomheder samt tilgodehavender hos associerede
virksomheder. Den regnskabsmaessige veerdi af de pantsatte aktiver udger i alt 17.583 t.kr. pr. 31.12.2019.

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

arsrapporten.

2 Personaleomkostninger

2019 2018

kr. kr.

Gager og lgnninger 2.772.122 2.849.658

Pensioner 348.281 311.843

Andre omkostninger til social sikring 32.974 32.463

3.153.377 3.193.964

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 5 5
3 Af- og nedskrivninger

2019 2018

kr. kr.

Afskrivninger pd materielle aktiver 45.000

45.000

4 Nedskrivning af omsatningsaktiver, der overstiger normale nedskrivninger

Nedskrivning af omsaetningsaktiver omfatter nedskrivning af selskabets projektejendom.
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5 Andre finansielle indtaegter

2019 2018

kr. kr.

Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 445.928 297.459

Finansielle indtaegter fra associerede virksomheder 202.000 297.256

Renteindtaegter i gvrigt 0 99.142

647.928 693.857

6 Materielle aktiver

Andre anlaeg,
driftsmateriel

og inventar

kr.

Kostpris primo 1.294.869

Afgange (3.000)

Kostpris ultimo 1.291.869

Af- og nedskrivninger primo (279.975)

Af- og nedskrivninger ultimo (279.975)

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 1.011.894
7 Finansielle aktiver

Tilgode-

Kapitalandele Kapitalandelei havender hos
i tilknyttede associerede  associerede
virksomheder virksomheder virksomheder

kr. kr. kr.
Kostpris primo 8.890.874 14.516.000 10.100.000
Tilgange 0 0 202.000
Afgange 0 (5.016.000) 0
Kostpris ultimo 8.890.874 9.500.000 10.302.000
Nedskrivninger primo (4.179.030) (6.779.760) 0
Andel af arets resultat (3.164.587) 5.508.591 0
Udbytte 0 (126.000) 0
Tilbageforsel ved afgange 0 (821.463) 0
Nedskrivninger ultimo (7.343.617) (2.218.632) 0
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 1.547.257 7.281.368 10.302.000

| tilknyttede virksomheder besiddes projektbeholdninger (byggejord), hvorpa der ikke er igangsat projekter pa,
til en bogfert nedskrevet veerdi pa 5.775 t.kr. Beholdningerne er i 2019 nedskrevet med 2.956 t.kr.

Ved regnskabsaflaeggelse er de skannede nettorealisationsvaerdier i selskabet og i tilknyttede virksomheder
opgjort med udgangspunkt i forventninger om saedvanlige salgsperioder.

Der er usikkerhed ved vurderingen af nettorealisationsveerdien af tilknyttede virksomheders byggejord, og
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en &ndring af den vurderede veerdi pr. byggeretsmeter med +/- 10% vil pavirke vaerdien af byggejord og
kapitalandele i tilknyttede virksomheder og dermed selskabets egenkapital med +/- 495 t.kr.
| selskabets tilknyttede virksomheder er der udskudte skatteaktiver pa 4.587 t.kr., som ikke er indregnet
som falge af usikkerhed om tidspunkt for anvendelse af aktiverne.
| kapitalandele i associerede virksomheder indgar investeringsejendomme som males til dagsveerdi efter den
afkastbaserede metode. Afkastkravet for investeringsejendomme udger 6,5% pr. 31.12.2019.
En foregelse af afkastkravet pa 0,5%-point vil reducere den samlede indre vaerdi af kapitalandele i associerede
virksomheder med med ca. 3.600 t.kr. En formindskelse af afkastkravet pa 0,5%-point vil forage indre veerdi af
kapitalandele i associerede virksomheder med ca. 3.000 t.kr.
Tilgodehavende hos associerede virksomheder er ydet som ansvarlig lanekapital og star tilbage for de
associerede virksomheders gvrige kreditorer.
Ejerandel
Kapitalandele i dattervirksomheder Hjemsted %
Ny-Hansborg A/S Silkeborg 100,0
Ejerandel
Kapitalandele i associerede virksomheder Hjemsted %
Ejendomsselskabet Ravnsborg A/S Silkeborg 50,0
8 Langfristede forpligtelser
Forfald inden Forfald inden Forfald
for 12 for 12 efter 12 Restgeeld
maneder maneder maneder efter 5 ar
2019 2018 2019 2019
kr. kr. kr. kr.
Geeld til realkreditinstitutter 155.358 155.079 1.408.418 808.783
155.358 155.079 1.408.418 808.783
9 Anden geeld
2019 2018
kr. kr.
Moms og afgifter 267.014 1.025.170
Skyldig lan, A-skat, sociale bidrag m.m. 704.863 433.713
Anden geeld i gvrigt 2.042.687 4.253.739
3.014.564 5.712.622
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10 Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser

2019 2018
kr. kr.
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter frem til udlgb i alt 272.000 419.000

lkke indregnet leje- og leasingforpligtelse omfatter huslejeaftale samt leasingaftaler pa biler.

11 Eventualaktiver

Selskabet har pr. 31.12.2019 et ikke-indregnet udskudt skatteaktiv pa i alt 5.214 t.kr., primaert hidrerende
fra skattemaessige underskud. Ledelsen forventer med udgangspunkt i den nuvarende situation ikke at
kunne generere tilstraekkelige positive resultater inden for 3-5 ar til at kunne anvende aktivet.

12 Eventualforpligtelser

Selskabet indgar i en dansk sambeskatning med Kent Madsen Holding A/S som administrationsselskab.
Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning i perioden fgr 26.06.2014. Selskabet haefter i
henhold til selskabsskattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber.

13 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgeeld er sikret ved pant i projektbeholdninger. Den regnskabsmaessige vaerdi af pantsatte
projektbeholdninger udger 2.000 t.kr. pr. 31.12.2019 (2.500 t.kr. pr. 31.12.2018).

Til sikkerhed for selskabets geeldsforpligtelser, indregnet som anden gaeld under kortfristede gaeldsforpligtelser,
er tinglyst ejerpantebrev nom. 10.000 t.kr. med pant i tilknyttet virksomheds projektbeholdninger.
Den regnskabsmaessige vaerdi af pantsatte projektbeholdninger udger 5.775 t.kr. (8.731 t.kr. pr. 31.12.2018).

Til sikkerhed for selskabets geeldsforpligtelser, indregnet som anden gaeld under kortfristede geeldsforpligtelser,
er pantsat aktier og andele i tilknyttet og associerede virksomheder med en bogfert veerdi pa 1.547 t.kr. (10.179
t.kr. pr.31.12.2018).
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B med
tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskab
Med henvisning til arsregnskabslovens § 110, er der ikke udarbejdet koncernregnskab.

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

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

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som beskrevet
for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
afleegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

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

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste eller -tab

Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning, andre driftsindtaegter, direkte hengrbare omkostninger
samt og eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning omfatter indtaegter fra solgte projekter, ejendomshandler, udlejning samt honorarindteegter.
Nettoomsatningen indregnes i resultatopgerelsen eksklusive moms, afgifter og rabatter, nar levering og
risikoovergang til keber har fundet sted.

Igangveerende arbejder for fremmed regning relateret til tjenesteydelser indregnes i nettoomsaetningen, i
takt med at produktionen udfgres, sdledes at nettoomsaetningen svarer til salgsveerdien af det i regnskabsaret
udferte arbejde (produktionsmetoden).

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter omfatter indtaegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedaktivitet.
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Vareforbrug

Vareforbrug omfatter direkte henfgrbare omkostninger, der kan henfgres direkte til nettoomsaetningen, og
omfatter blandt andet kostpris af solgte ejendomme, handelsomkostninger, afgivne lejegarantier samt eventuelle
eksterne omkostninger til nye projekter.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. | posten indgar
endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsatningsaktiver.

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

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskrivninger opgjort
ud fra henholdsvis de fastsatte restveerdier og brugstider for de enkelte aktiver og af gevinster og tab ved
salg af materielle anlaegsaktiver.

Nedskrivning af omsatningsaktiver, der overstiger normale nedskrivninger

Nedskrivning af omsaetningsaktiver, der overstiger normale nedskrivninger, er nedskrivninger af
varebeholdninger, tilgodehavender og andre omsaetningsaktiver, der adskiller sig fra saedvanlige nedskrivninger
af disse poster.

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

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

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle indteegter bestar afrenteindteegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos
tilknyttede virksomheder, nettokursgevinster vedrgrende vaerdipapirer mv.

Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder bestar af renteomkostninger mv. fra gaeld til tilknyttede
virksomheder.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra geeld til
tilknyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende vaerdipapirer, amortisering af finansielle forpligtelser samt
tilleeg under acontoskatteordningen mv.

Balancen
Materielle aktiver
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.
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Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til
klargering af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
lineaere afskrivninger baseret pa felgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 2-7 ar

Der afskrives ikke pa kunst.
Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.
Materielle aktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

e i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomhedens regnskab efter den indre vaerdis metode
(equity-metoden). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes
regnskabsmaessige indre veerdi med tilleeg af uafskrevet goodwill og med fradrag eller tillaeg af urealiserede
koncerninterne fortjenester og tab.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodehavender
hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvardi ud fra en konkret vurdering. Hvis
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagzeldende virksomheds
forpligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil medfere tab, indregnes en hensat forpligtelse malt til
nutidsvaerdien af de omkostninger, der er ngdvendige for pa balancedagen at afvikle forpligtelserne.

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

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre veerdis metode (equity-metoden).
Dette indebeerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes
regnskabsmaessige indre veerdi med tilleeg af uafskrevet goodwill og med fradrag eller tillaeg af urealiserede
koncerninterne fortjenester og tab. .

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle
tilgodehavender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvaerdi ud fra en konkret vurdering. Hvis
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagaldende associerede
virksomheds forpligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil medfgre tab, indregnes en hensat
forpligtelse malt til nutidsveerdien af de omkostninger, der er ngdvendige for pa balancedagen at afvikle
forpligtelserne.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres i forbindelse med
resultatdisponeringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.
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Kapitalandele i associerede virksomheder nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.

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

Varebeholdninger
Varebeholdninger omfatter indkegbte grunde, ejendomme, faerdige ejendomsprojekter til videresalg samt
igangvaerende byggeprojekter for egen regning (herunder dele af usolgte projekter for fremmed regning).

Indkebte grunde, ejendomme, faerdige ejendomsprojekter samt igangvaerende byggeopgaver for egen regning
optages til anskaffelsessum med tillaeg af medgdede eksterne projekt- og byggeomkostninger.

Indkete grunde, ejendomme, faerdige ejendomsprojekter samt igangvaerende byggeopgaver nedskrives til
nettorealisationsvaerdien, safremt denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrarer efterfalgende
regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestaender.

Geeld til realkreditinstitutter

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

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



