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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for 2019/20 for PWH Ejendomme A/S.
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter vores opfattelse giver koncernregn-
skabet og arsregnskabet et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passiver og finansiel-
le stilling pr. 30. september 2020, af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og af koncernens

pengestrgmme for regnskabsaret 1. oktober 2019 - 30. september 2020.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aalborg, den 17. december 2020

Direktion

Jgrgen G. Pedersen

Bestyrelse

Stig Ejler Jensen Jgrgen G. Pedersen Mads Guldbaek Jensen

Formand

Karen Bock
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i PWH Ejendomme A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for PWH Ejendomme A/S for regnskabsaret 1.
oktober 2019 - 30. september 2020, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balan-
ce, egenkapitalopgg@relse og noter for savel koncernen som selskabet samt pengestrgmsopggrelse for
koncernen. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. september 2020, af resultatet af kon-
cernens og selskabets aktiviteter og af koncernens pengestrémme for regnskabsaret 1. oktober 2019 -
30. september 2020 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yder-
ligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er neermere be-
skrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregn-
skabet”. Vi er uafhangige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for reviso-
rer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores
gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revi-
sionsbeuvis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisen-
de billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vae-
sentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncer-
nens og selskabets evne til at fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor det-
te er relevant; samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen eller selskabet,
indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisions-
pategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en ga-
ranti for, at en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdaekke veesentlig fejlinformation, nar sadan
findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige,
hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske
beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og ars-
regnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshand-
linger som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at
danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forar-
saget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigel-
ser kan omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsi-
deszettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme re-
visionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, 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 regnskabsmaessige sk@n og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og 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 koncernens og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at
der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysnin-
ger herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraek-
kelige, 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 koncernen og selskabet ikke laengere kan fortszette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og ars-
regnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspej-
ler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvisen-
de billede heraf.

. Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne
eller forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregn-
skabet. Vi er ansvarlige for at lede, fgre tilsyn med og udfgre koncernrevisionen. Vi er enean-
svarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydeli-
ge mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi ud-
trykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledel-
sesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet eller arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden made sy-
nes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i hen-
hold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslo-
vens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aalborg, den 17. december 2020

Redmark

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 29 44 27 89

Alex Hoffmann Kristensen
statsautoriseret revisor
mne33705
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Selskabsoplysninger

Selskabet PWH Ejendomme A/S
c/o Prodomus Boulevarden 11
9000 Aalborg

CVR-nr.: 894965 19

Stiftet: 7. maj 1984

Hjemsted: Aalborg

Regnskabsar: 1. oktober - 30. september
Bestyrelse Stig Ejler Jensen, Formand

Jgrgen G. Pedersen
Mads Guldbaek Jensen

Karen Bock
Direktion Jgrgen G. Pedersen
Revision Redmark

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Hasseris Bymidte 6
9000 Aalborg

Advokatforbindelse Advokatfirmaet Bgrge Nielsen, Hasserisvej 174, 9000 Aalborg
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Hovedtal og nggletal for koncernen

2019/20 2018/19 2017/18 2016/17 2015/16
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Resultatopggrelse:
Resultat af ordinzer primaer drift 124.719 59.005 88.893 98.087 161.712
Finansielle poster, netto -6.697 -5.635 -7.504 -10.202 -11.728
Arets resultat 92.271 42.159 64.203 68.707 116.901
Balance:
Balancesum 1.725.560 1.544.432 1.490.036 1.383.573 1.202.456
Investeringer i materielle anlaegsaktiver 107.631 36.514 85.791 126.725 93.476
Egenkapital 705.327 610.770 579.976 516.187 446.456
Pengestrgmme:
Driftsaktivitet 36.811 26.183 29.650 26.703 21.779
Investeringsaktivitet -106.868 -32.114 -35.095 -126.330 -85.488
Finansieringsaktivitet 40.126 9.652 29.534 93.734 52.117
Pengestrgmme i alt -29.931 3.721 24.089 -5.893 -11.592
Medarbejdere:
Gennemsnitligt antal heltidsansatte
medarbejdere 27 25 29 34 32
Nggletal i %:
Soliditetsgrad 40,9 39,5 38,9 37,3 37,1
Egenkapitalforrentning 14,0 7,1 11,7 14,3 30,2

Beregningen af hoved- og nggletal fglger i al vaesentlighed Finansforeningens anbefalinger og afviger

kun pa nogle punkter herfra.

De i hoved- og nggletalsoversigten anfgrte nggletal er beregnet saledes:

Soliditetsgrad

Egenkapitalforrentning

Egenkapital ultimo x 100

Aktiver i alt ultimo

Arets resultat x 100

Gennemsnitlig egenkapital
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Ledelsesberetning

Koncernens vasentligste aktiviteter

Koncernens primaere aktivitet omfatter udlejning af egne ejendomme.

Koncernens ejendomsportefglje er primaert beliggende i central Aalborg og Kgbenhavn og har generelt
en kvalitet og vedligeholdelsesstand, der ligger over markedsniveau. Tomgang er begraenset.

Moderselskabets primaere aktivitet omfatter ligeledes udlejning af egne ejendomme samt investering i
tilknyttede og associerede virksomheder.

Usikkerhed ved indregning eller maling

Selskabets og koncernens ejendomsportefglje indregnes til dagsveerdi og veerdireguleringerne i
forbindelse hermed f@gres over resultatopggrelsen. Beregningen af dagsvaerdi foretages pa baggrund af
en anerkendt afkastbaseret vaerdiansaettelsesmodel.

Vardiansaettelsen indeholder elementer forbundet med skgn, herunder forventet driftsresultat og et
fastsat afkastkrav. Afkastkravene fastsaettes individuelt for hver ejendom og afspejler ejendomstypen,
ejendommens risikoprofil samt ejendomsmarkedet generelt.

De anvendte afkastkrav og dermed veerdireguleringerne har vaesentlig betydning for selskabets og
koncernens resultat og egenkapital. Effekten af sendringer i afkastkrav fremgar af fglsomhedsanalyse i
note 10.

Nyanskaffede ejendomme indregnes til anskaffelsessummen i de tilfeelde, hvor denne anskaffelsessum
vurderes at svare til en aktuel dagsvaerdi.

Der er i regnskabsaret 2019/20 foretaget en samlet vaerdiregulering af investeringsejendomme pa 84,2
mio. kr. for koncernen (2018/19: 17,5 mio kr.) samt 74,2 mio. kr. for selskabet (2018/19: 17 mio. kr.)

Arets  veerdiregulering kan  primeert henfgres til  den generelle  prisudvikling  pa
boligudlejningsejendomme beliggende i central Aalborg og Kgbenhavn, hvor den ggede efterspgrgsel pa
netop denne ejendomskategori og det generelle lave udbud af attraktive boligudlejningsejendommene
pavirker markedsprisen i opadgaende retning.

Ledelsen har i en raekke konkrekte kgbs- og salgsforhandlinger konstateret, at markedsprisen pa
boligudlejningsejendommene beliggende i central Aalborg og Kgbenhavn generelt er forgget det
seneste ar, hvorfor koncernen og selskabets ledelse har valgt at opskrive ejendommene med i alt 84,2
mio. kr. for koncernen og 74,2 mio. kr. for selskabet. Det er ledelsens vurdering at ejendommenes
vaerdiansaettelse er i overensstemmelse med den aktuelle markedsveerdi af ejendomsportefgljen og at
arets veerdiregulering er et udtryk for vaerdiforggelsen i regnskabsaret.
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Ledelsesberetning

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Selskabet og koncernens drift har i regnskabsaret 2019/20 veeret tilfredsstillende og lever op til det
forventede. Resultatet af ejendommene fgr veerdireguleringer er pa samme niveau som regnskabsaret
2018/19 tillagt resultatet af de i aret kgbte ejendomme.

Kncernen har i aret gennemfgrt forbedringer og kgb af ejendomme for 108 mio. kr. og salg af
ejendomme for t.kr. 276. Den regnskabsmaessige vaerdi af ejendommene udggr herefter 1.655 mio. kr.
for indregning af arets veerdiregulering.

Koncernens aktiviteter i temrer-branchen i Palle W Hansen A/S har udvist en faldende aktivitet samt
overskud i aret hvilket dog har vaeret i overensstemmelse med forventningerne.

| drets resultat fgr skat indgar positiv veerdiregulering af ejendomme med 84,2 mio. kr.

Arets resultat udviser et overskud pa 92,3 mio. kr. og egenkapitalen udggr ved regnskabsarets
afslutning 705 mio. kr.

Saerlige risici

Renterisici

En del af koncernens aktiviteter er finansieret ved variabelt forrentede lan. Selskabets og koncernens
indtjening vil saledes blive pavirket ved udsving i renteniveauet. En del af denne risiko er afdaekket ved
indgaelse af finansielle afdeekningsforretninger. Ledelsen vurderer, at renterisikoen er pa et passende
niveau i forhold til selskabet og koncernens soliditet og indtjening.

Den forventede udvikling

For det kommende ar forventer bestyrelsen en aktivitet og et resultat af ejendommene fgr
veerdireguleringer pa samme niveau med regnskabsaret 2019/20.
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Resultatopggrelse 1. oktober - 30. september

Koncern Modervirksomhed
2019/20 2018/19 2019/20 2018/19
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Bruttofortjeneste 50.871 52.011 38.942 36.892
Vaerdiregulering af
investeringsejendomme 83.697 17.522 74.164 17.040
1 Personaleomkostninger -9.231 -9.896 -648 -614
Af- og nedskrivninger af
materielle anlaegsaktiver -618 -632 -82 -82
Driftsresultat 124.719 59.005 112.376 53.236
Indteegter af kapitalandele i
tilknyttede virksomheder 0 0 10.309 6.422
Indteegter af kapitalandele i
associerede virksomheder 839 2.349 -320 0
Andre finansielle indtaegter
fra tilknyttede
virksomheder 0 0 156 135
Andre finansielle indtaegter 23 59 1 31
2 Nedskrivning af finansielle
aktiver 705 0 705 0
3 @vrige finansielle
omkostninger -8.264 -8.043 -7.761 -7.581
Resultat for skat 118.022 53.370 115.466 52.243
4  Skat af arets resultat -25.751 -11.211 -23.168 -10.056
5 Arets resultat 92.271 42.159 92.298 42.187
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Balance 30. september
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Aktiver
Koncern Modervirksomhed
2020 2019 2020 2019
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Anlzegsaktiver
6 Goodwill 0 0 0 0
Immaterielle anlaegsaktiver
ialt 0 0 0 0
7 Grunde og bygninger 1.367 1.393 0 0
8 Andre anlaeg, driftsmateriel
og inventar 1.437 1.811 58 140
9 Materielle anlaegsaktiver
under udfgrelse og
forudbetalinger for
materielle anlaegsaktiver 0 0 0 0
10 Investeringsejendomme 1.654.805 1.463.570 1.524.528 1.342.258
Materielle anlaegsaktiver i
alt 1.657.609 1.466.774 1.524.586 1.342.398
11 Kapitalandele i tilknyttede
virksomheder 0 0 91.705 80.991
12 Kapitalandele i associerede
virksomheder 13.624 13.134 280 0
13 Andre veerdipapirer og
kapitalandele 26 27 26 27
14 Andre tilgodehavender 0 0 0 0
Finansielle anlaegsaktiver i
alt 13.650 13.161 92.011 81.018
Anlaegsaktiver i alt 1.671.259 1.479.935 1.616.597 1.423.416
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Balance 30. september
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Aktiver
Koncern Modervirksomhed
2020 2019 2020 2019
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Omsaetningsaktiver
Ravarer og
hjeelpematerialer
Varebeholdninger i alt
Tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser 2.904 2.619 0 0
15 Igangveerende arbejder for
fremmed regning 2.205 2.581 0 0
Tilgodehavender hos
tilknyttede virksomheder 0 0 5.435 5.207
Tilgodehavender hos
associerede virksomheder 5.000 5.296 5.000 5.296
Tilgodehavende skat hos
tilknyttede virksomheder 0 0 600 522
Andre tilgodehavender 2.269 2.155 770 601
16 Periodeafgraensningsposter 76 67 33 32
Tilgodehavender i alt 12.454 12.718 11.838 11.658
Likvide beholdninger 41.841 51.773 23.124 31.818
Omsaetningsaktiver i alt 54.301 64.497 34.962 43.476
Aktiver i alt 1.725.560 1.544.432 1.651.559 1.466.892
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Balance 30. september
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Passiver
Koncern Modervirksomhed
2020 2019 2020 2019
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital
17 Virksomhedskapital 100.000 100.000 100.000 100.000
18 Reserve for
nettoopskrivning efter den
indre veerdis metode 10.522 10.633 87.240 76.846
19 Overfgrt resultat 594.805 500.137 520.920 436.731
Egenkapital i alt 705.327 610.770 708.160 613.577
Hensatte forpligtelser
20 Henseettelser til udskudt
skat 153.530 133.337 138.341 120.246
Hensatte forpligtelser i alt 153.530 133.337 138.341 120.246
Geaeldsforpligtelser
21 Geeld til
realkreditinstitutter 787.753 722.448 727.504 661.669
22 Anden geeld 15.671 17.983 13.126 14.847
Langfristede
geeldsforpligtelser i alt 803.424 740.431 740.630 676.516
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Balance 30. september
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Passiver
Koncern Modervirksomhed
2020 2019 2020 2019
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Kortfristet del af langfristet
geeld 15.316 17.680 13.700 16.890
15 Modtagne forudbetalinger
vedrgrende igangvaerende
arbejder for fremmed
regning 171 48 0 0
Leverandgrer af varer og
tjenesteydelser 2.591 3.849 2.760 2.735
Geeld til tilknyttede
virksomheder 0 0 8.842 4.191
Geeld til associerede
virksomheder 76 44 75 42
Selskabsskat 4.141 1.866 4.141 1.866
Anden gzld 40.984 36.407 34.910 30.829
Kortfristede
geeldsforpligtelser i alt 63.279 59.894 64.428 56.553
Geaeldsforpligtelser i alt 866.703 800.325 805.058 733.069
Passiver i alt 1.725.560 1.544.432 1.651.559 1.466.892
23 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
24 Eventualposter
25 Neertstaende parter
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Egenkapitalopggrelse for koncernen

@edmark

Virksomhedska-

Reserve for net-
toopskrivning
efter den indre

pital vaerdis metode Overfgrt resultat lalt

t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Egenkapital 1. oktober 2018 100.000 8.484 471.492 579.976
Resultatandel 0 2.349 40.012 42.361
Udloddet udbytte 0 -200 0 -200
Kursregulering af swap-aftale 0 0 -11.367 -11.367
Egenkapital 1. oktober 2019 100.000 10.633 500.137 610.770
Resultatandel 0 839 92.383 93.222
Udloddet udbytte 0 -950 0 -950
Kursregulering af swap-aftale 0 0 2.285 2.285
100.000 10.522 594.805 705.327
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Egenkapitalopggrelse for modervirksomheden

Virksomhedska-

Reserve for net-
toopskrivning
efter den indre

pital vaerdis metode Overfgrt resultat lalt

t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Egenkapital 1. oktober 2018 100.000 72.754 410.003 582.757
Resultatandel 0 6.423 35.763 42.186
Egenkapitalregulering i dattervirksomhed 0 -2.331 0 -2.331
Kursregulering af swap-aftale 0 0 -9.035 -9.035
Egenkapital 1. oktober 2019 100.000 76.846 436.731 613.577
Resultatandel 0 9.989 82.309 92.298
Egenkapitalregulering i dattervirksomhed 0 405 0 405
Kursregulering af swap-aftale 0 0 1.880 1.880
100.000 87.240 520.920 708.160
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Pengestromsopggrelse 1. oktober - 30. september

Note

26
27

Arets resultat
Reguleringer
Z&ndring i driftskapital

Pengestrgmme fra drift for finansielle poster

Renteindbetalinger og lignende
Renteudbetalinger og lignende

Pengestrgm fra ordinaer drift

Betalt selskabsskat

Pengestrgmme fra driftsaktivitet

Kgb af materielle anlaegsaktiver
Salg af materielle anlaegsaktiver
Kgb af finansielle anlaegsaktiver
Modtagne udbytter

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet

Nettooptagelse af lan
Zndring i kortfristet gaeld til pengeinstitutter
Andre pengestremme vedrgrende finansieringsaktivitet

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet

Zndring i likvider

Likvider 1. oktober 2019

Likvider 30. september 2020

Likvider

Likvide beholdninger

Likvider 30. september 2020

Koncern
2019/20 2018/19
t.kr. t.kr.
92.271 42.162
-50.463 -43
5.358 1.417
47.166 43.536
1.835 26
-8.262 -8.042
40.739 35.520
-3.928 -9.337
36.811 26.183
-107.630 -36.314
412 4.000
-600 0
950 200
-106.868 -32.114
60.126 9.819
0 -167
-20.000 0
40.126 9.652
-29.931 3.721
51.772 48.052
21.841 51.773
21.841 51.773
21.841 51.773
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Noter
Koncern Modervirksomhed
2019/20 2018/19 2019/20 2018/19
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
1. Personaleomkostninger
Lenninger og gager 7.536 8.334 571 545
Pensioner 1.468 1.351 67 67
Andre omkostninger til
social sikring 227 211 10 2
9.231 9.896 648 614
Gennemsnitligt antal
beskaeftigede
medarbejdere 27 25 1 1
2. Nedskrivning af finansielle
aktiver
Tilbagefgrsel af
nedskrivning af udlan -705 0 -705 0
-705 0 -705 0
3.  @vrige finansielle
omkostninger
Finansielle omkostninger,
tilknyttede virksomheder 0 0 132 132
Andre finansielle
omkostninger 8.264 8.043 7.629 7.449
8.264 8.043 7.761 7.581
Koncern Modervirksomhed
2019/20 2018/19 2019/20 2018/19
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
4.  Skat af arets resultat
Skat af arets resultat 5.558 6.623 5.603 5.443
Arets regulering af udskudt
skat 20.193 4.588 17.565 4.613
25.751 11.211 23.168 10.056
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Noter

Modervirksomhed

2019/20 2018/19
t.kr. t.kr.
5. Forslag til resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 9.989 6.424
Overfgres til overfgrt resultat 82.309 35.763
Disponereti alt 92.298 42.187
6. Goodwill
Kostpris 1. oktober 2019 1.271 1.271
Kostpris 30. september 2020 1.271 1.271
Afskrivninger 1. oktober 2019 -1.271 -1.271
Afskrivninger 30. september 2020 -1.271 -1.271
Regnskabsmaessig vaerdi 30. september 2020 0 0
7. Grunde og bygninger
Kostpris 1. oktober 2019 1.871 1.871
Kostpris 30. september 2020 1.871 1.871
Afskrivninger 1. oktober 2019 -478 -452
Arets afskrivninger -26 -26
Afskrivninger 30. september 2020 -504 -478
Regnskabsmaessig vaerdi 30. september 2020 1.367 1.393
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Koncern Modervirksomhed
30/9 2020 30/9 2019 30/9 2020 30/9 2019
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Andre anlaeg,
driftsmateriel og inventar
Kostpris 1. oktober 2019 6.668 6.668 630 630
Tilgang i arets Igb 312 0 0 0
Afgang i arets Igb -742 0 0 0
Kostpris 30. september
2020 6.238 6.668 630 630
Afskrivninger 1. oktober
2019 -4.857 -4.251 -490 -408
Arets afskrivninger -592 -606 -82 -82
Arets af- og nedskrivninger
pa afhaendede og
udrangerede aktiver 648 0 0 0
Afskrivninger 30.
september 2020 -4.801 -4.857 -572 -490
Regnskabsmaessig vaerdi
30. september 2020 1.437 1.811 58 140
Koncern Modervirksomhed
30/9 2020 30/9 2019 30/9 2020 30/9 2019
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Materielle anlaegsaktiver
under udfgrelse og
forudbetalinger for
materielle anleegsaktiver
Kostpris 1. oktober 2019 0 200 0 0
Afgang i arets Igb 0 -200 0 0
Regnskabsmaessig vaerdi
30. september 2020 0 0 0 0
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Noter
Koncern Modervirksomhed
30/9 2020 30/9 2019 30/9 2020 30/9 2019
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
10. Investeringsejendomme
Kostpris 1. oktober 2019 937.416 905.233 861.344 830.716
Tilgang i arets Igb 107.319 36.031 108.382 34.476
Afgang i arets lgb -78 -3.848 -78 -3.848
Kostpris 30. september
2020 1.044.657 937.416 969.648 861.344
Regulering til dagsveerdi 1.
oktober 2019 526.154 508.777 480.914 464.019
Arets regulering til
dagsveerdi 83.994 17.392 73.966 16.910
Regulering til dagsveerdi,
afhandede aktiver 0 -15 0 -15
Regulering til dagsveerdi
30. september 2020 610.148 526.154 554.880 480.914
Regnskabsmaessig vaerdi
30. september 2020 1.654.805 1.463.570 1.524.528 1.342.258

Ved opggrelse af afkastet for de enkelte ejendomme tages udgangspunkt i forventede lejeindtaeg-

ter ved fuld udlejning af ejendommene. Forventede drifts-, administrations- og vedligeholdelses-

omkostninger fratraekkes. Den herefter beregnede vaerdi korrigeres for indregnet tomgangsleje

for en passende periode.

Afkastkravet er fastsat med udgangspunkt i markedsstatistikker, gennemfgrte handler samt ledel-

sens kendskab til ejendomsmarkedet i @gvrigt. Ved fastszettelse af afkastkravet indgar parametre

sasom type (bolig, kontor, butik mv.), beliggenhed, alder, vedligeholdelsestilstand, lejeaftalernes

Ipbetid og lejernes bonitet mv.

Den anvendte veerdiansaettelsesmetode er usendret i forhold til sidste ar.

Ved fastsaettelsen af markedsvaerdien (bogfert veerdi) er felgende afkastprocenter lagt til grund:

Afkastsatser (koncern) 0,56-7,91
Gennemsnitlig afkastprocent (koncern) 3,07
Afkastsatser (moder - Aalborg) 0,56-7,91
Gennemsnitlig afkastprocent (moder - Aalborg) 3,04
Afkastprocenter (moder - Kgbenhavn) 1,75-3,98
Gennemsnitlig afkastprocent (moder - Kgbenhavn) 2,79
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Noter

10.

Investeringsejendomme

(fortsat)

Felsomhedsanalyse:

Zndringer i afkastsatserne har vaesentlig betydning for malingen af investeringsejendommene. En
stigning i afkastsatsen fgrer til et fald i markedsvaerdien. Markedsudviklingen kan medfgre et &n-
dret krav til forrentningen af fast ejendom.

For koncernen vil en forggelse af afkastkravet med 0,5 %-point vil betyde, at vaerdien af investe-
ringsejendommene reduceres med 253 mio. kr. Egenkapitalen vil dermed blive reduceret fra de
nuvaerende 705 mio. kr. til 508 mio. kr.

For moderselskabet vil en forggelse af afkastkravet med 0,5 %-point vil betyde, at vaerdien af in-
vesteringsejendommene reduceres med 231 mio. kr. Egenkapitalen vil dermed blive reduceret fra
de nuvaerende 708 mio. kr. til 527 mio. kr.
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Noter
Modervirksomhed

30/9 2020 30/9 2019
t.kr. t.kr.

11. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. oktober 2019 2.811 2.811
Kostpris 30. september 2020 2.811 2.811
Opskrivninger 1. oktober 2019 79.451 75.360
Arets resultat fgr afskrivninger pa goodwill 10.309 6.422
Egenkapitalregulering i dattervirksomhed 405 -2.331
Opskrivninger 30. september 2020 90.165 79.451
Afskrivninger pa goodwill 1. oktober 2019 -1.271 -1.271
Afskrivninger pa goodwill 30. september 2020 -1.271 -1.271
Regnskabsmaessig vaerdi 30. september 2020 91.705 80.991

Hovedtallene for virksomhederne ifglge de seneste godkendte arsrapporter

Egenkapital Arets resultat

Ejerandel t.kr. t.kr.

Palle W. Hansen, Aalborg A/S, Aalborg 100 % 21.662 1.073
JGP A/S, Aalborg 100 % 23.741 1.877
PR Holding ApS, Aalborg 100 % 46.302 7.359
91.705 10.309
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Noter
Koncern Modervirksomhed
30/9 2020 30/9 2019 30/9 2020 30/9 2019
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
12. Kapitalandelei

associerede virksomheder
Kostpris 1. oktober 2019 2.501 2.501 1.334 1.334
Tilgang i arets Igb 600 0 600 0
Kostpris 30. september
2020 3.101 2.501 1.934 1.334
Opskrivninger 1. oktober
2019 10.633 8.484 -1.334 -1.334
Arets resultat fgr
afskrivninger pa goodwill 1.189 2.349 29 0
Udbytte -950 -200 0 0
Nedskrivning -349 0 0 0
Andre kapitalbevaegelser 5 0 0 -349 0
Opskrivninger 30.
september 2020 10.523 10.633 -1.654 -1.334
Regnskabsmaessig vaerdi
30. september 2020 13.624 13.134 280 0

Hovedtallene for virksomhederne ifglge de seneste godkendte arsrapporter

Egenkapital Arets resultat

Ejerandel t.kr. t.kr.

Badehavnen Aalborg A/S, Aalborg 50 % 559 58
Boligselskabet af 1992 A/S, Aalborg 50 % 21.089 621
Skeldalen ApS, Vodskov 25% 14.998 3.397
36.646 4.076
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Noter
Koncern Modervirksomhed
30/9 2020 30/9 2019 30/9 2020 30/9 2019
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
13. Andre veerdipapirer og
kapitalandele
Kostpris 1. oktober 2019 37 37 37 37
Kostpris 30. september
2020 37 37 37 37
Op/nedskrivninger 1.
oktober 2019 -10 -8 -10 -8
Arets op/nedskrivninger -1 -2 -1 -2
Op/nedskrivninger 30.
september 2020 -11 -10 -11 -10
Regnskabsmaessig vaerdi
30. september 2020 26 27 26 27
Koncern Modervirksomhed
30/9 2020 30/9 2019 30/9 2020 30/9 2019
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
14. Andre tilgodehavender
Kostpris 1. oktober 2019 1.459 1.459 1.459 1.460
Kostpris 30. september
2020 1.459 1.459 1.459 1.460
Nedskrivninger 1. oktober
2019 -1.459 -1.459 -1.459 -1.460
Nedskrivninger 30.
september 2020 -1.459 -1.459 -1.459 -1.460
Regnskabsmaessig vaerdi
30. september 2020 0 0 0 0
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Noter
Koncern
30/9 2020 30/9 2019
t.kr. t.kr.
15. Igangvarende arbejder for fremmed regning
Salgsveerdi af periodens produktion 29.872 25.192
Modtagne acontobetalinger -27.838 -22.659
Igangvaerende arbejder for fremmed regning, netto 2.034 2.533
Der indregnes saledes:
Igangveerende arbejder for fremmed regning
(omsaetningsaktiver) 2.205 2.581
Igangveerende arbejder for fremmed regning (modtagne
forudbetalinger) -171 -48
2.034 2.533

16.

17.

Periodeafgraensningsposte
r

Forudbetalte omkostninger

Virksomhedskapital

Virksomhedskapital 1.
oktober 2019

Koncern Modervirksomhed
30/9 2020 30/9 2019 30/9 2020 30/9 2019
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
76 67 33 32
76 67 33 32
Koncern Modervirksomhed
30/9 2020 30/9 2019 30/9 2020 30/9 2019
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
100.000 100.000 100.000 100.000
100.000 100.000 100.000 100.000

Aktiekapitalen bestar af aktier a 1.000 kr. og multipla heraf. Kapitalen er opdelt i nom. 12.000.000
A-aktier og nom. 88.000.000 B-aktier.

Der har indenfor de seneste 5 ar veeret fglgende bevaegelser pa virksomhedskapitalen:
2015/16: Kapitalforhgjelse nom. 95.000.000 indbetalt ved overfgrte reserver.

Koncern

Modervirksomhed
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Noter
30/9 2020 30/9 2019 30/9 2020 30/9 2019
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
18. Reserve for
nettoopskrivning efter den
indre vaerdis metode
Reserve for opskrivninger
1. oktober 2019 10.633 8.484 76.846 72.754
Resultatandel 839 2.349 9.989 6.423
Udloddet udbytte -950 -200 0 0
Egenkapitalregulering i
dattervirksomhed 0 0 405 -2.331
10.522 10.633 87.240 76.846
19. Overfgrt resultat
Overfort resultat 1.
oktober 2019 500.137 471.492 436.731 410.003
Arets overfgrte overskud
eller underskud 92.383 40.012 82.309 35.763
Kursregulering af swap-
aftale 2.285 -11.367 1.880 -9.035
594.805 500.137 520.920 436.731
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Noter
Koncern Modervirksomhed
30/9 2020 30/9 2019 30/9 2020 30/9 2019
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
20. Hensaettelser til udskudt
skat
Hensaettelser til udskudt
skat 1. oktober 2019 133.337 128.749 120.246 115.633
Udskudt skat af arets
resultat 20.193 4,588 18.095 4.613
153.530 133.337 138.341 120.246
Udskudt skat pahviler
felgende poster:
Materielle anlaegsaktiver 154.774 134.828 139.744 121.781
Omsaetningsaktiver 474 352 -70 -70
Geeldsforpligtelser -1.718 -1.843 -1.333 -1.465
153.530 133.337 138.341 120.246
Koncern Modervirksomhed
30/9 2020 30/9 2019 30/9 2020 30/9 2019
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
21. Geaeld til
realkreditinstitutter
Geaeld til
realkreditinstitutter i alt 803.069 740.128 741.204 678.559
Heraf forfalder inden for 1
ar -15.316 -17.680 -13.700 -16.890
787.753 722.448 727.504 661.669
Andel af geeld, der forfalder
efter 5 ar 709.114 667.539 650.936 603.730
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Noter
Koncern Modervirksomhed
30/9 2020 30/9 2019 30/9 2020 30/9 2019
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
22. Anden geld
Anden gald i alt 17.720 20.734 14.751 17.162
Heraf forfalder inden for 1
ar -2.049 -2.751 -1.625 -2.315
15.671 17.983 13.126 14.847
Andel af gaeld, der forfalder
efter 5 ar 8.214 10.082 7.366 8.774

Koncernen har indgaet en raekke renteswaps, hvormed renteeksponeringen pa de underliggende

Ian er aendret fra variabel rente til fast rente i niveauet 1,08%- 2,80%. Aftalerne udlgber i perioden

2020-2036

Moderselskabet har indgdet en reekke renteswaps, hvormed renteeksponeringen pa de

underliggende lan er andret fra variabel rente til fast rente i niveauet 1,08% - 2,80%. Aftalerne

udlgber i perioden 2020-2036
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Noter

23.

24,

Pantszetninger og sikkerhedsstillelser

Moderselskabet:

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, 741,2 mio. kr.,, er der givet pant i
investeringsejendomme, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 30. september 2020 udggr 1.525 mio.
kr.

Til sikkerhed for geeld i forbindelse med indgdede aftaler om renteswaps, 10 mio. kr., er der
oprettet en sikringskonto i bankinstitut med indestaende pa 20 mio.kr.

Koncernen:

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, 803 mio. kr., er der givet pant i
investeringsejendomme, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 30 september 2020 udggr 1.655 mio.
kr.

Der er tinglyst ejerpantebrev stort kr. 2.000.000, som er tinglyst i aktiver, hvis regnskabsmaessige
veerdi pr. 30. september 2020 udger kr. 21,4 mio. Ejerpantebrevet er i koncernens behold.

Der er tinglyst ejerpantebrev stort kr. 20.000.000, som er tinglyst i aktiver, hvis
regnskabsmaessige vaerdi pr. 30. september 2020 udggr kr. 14,8 mio. Ejerpantebrevet er i
koncernens behold.

Til sikkerhed for geeld til Nykredit er stillet ejerpantebreve i alt stort kr. 3.000.000 med pant i
aktiver, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 30. september 2020 udggr kr. 70,5 mio.

Til sikkerhed for geeld til Nykredit er i gvrigt stillet fglgende ejerpantebreve:

- Ejerpantebrev stort kr. 500.000 med sikkerhed i aktiver med en bogfgrt vaerdi pa kr. 14,5 mio.

- Ejerpantebrev stort kr. 3.600.000 med sikkerhed i aktiver med en bogf@rt vaerdi pa kr. 10,4 mio.
- Ejerpantebrev stort kr. 1.000.000 med sikkerhed i aktiver med en bogfgrt veerdi pa kr. 9,1 mio.

Eventualposter
Eventualforpligtelser
Koncernen har indgaet en operationel leasingaftale med en restlgbetid pa 42 maneder. Den

manedlige leasingafgift udger kr. 639 ekskl. moms, hvilket svarer til en restleasingforpligtelse pa
kr. 26.838.
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Noter

24,

25.

Eventualposter (fortsat)

Eventualforpligtelser (fortsat)

Kautionsforpligtelser:

Moderselskabet har stillet selvskyldnerkaution for en tilknyttet virksomheds engagement med
pengeinstitut. Den tilknyttede virksomhed har ikke geald til pengeinstituttet pr. 30. september
2020.

Moderselskabet har stillet selvskyldnerkaution for en associeret virksomheds engagement med
pengeinstitut. Den associerede virksomhed har positive kapitalforhold.

Moderselskabet har stillet selvskyldnerkaution for en tilknyttet virksomheds engagement med
realkreditinstitut. Engagementet udggr pr. 30. september 2020 59 mio. kr.

Sambeskatning

Selskabet er administrationsselskab i den nationale sambeskatning og haefter ubegraenset og soli-
darisk med de gvrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.

Selskabet haefter ubegraenset og solidarisk med de gvrige sambeskattede selskaber for eventuelle
forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter.

Den samlede skyldige skat udggr 4.141 t.kr.

Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter eller kildeskatter mv. vil kunne medfgre, at sel-
skabets haeftelse udggr et andet belgb.

Naertstdende parter
Bestemmende indflydelse

Jgrgen Pedersen, Skudehavnsvej 18, 9000 Aalborg, aktionaer

@vrige nzertstdende parter

Palle W. Hansen, Aalborg A/S, Aalborg, ejerandel 100 %
PR Holding ApS, Aalborg, ejerandel 100 %
PR Ejendomme A/S, Aalborg, ejerandel 100 %
JGP A/S, Aalborg, ejerandel 100 %
Boligselskabet af 1992 A/S, Aalborg, ejerandel 50 %
Skeldalen ApS, Aalborg, ejerandel 25 %
Ejendomme Royal, I/S, Aalborg, ejerandel 50 %
Badehavnen Aalborg A/S, Aalborg, ejerandel 50 %
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Noter
Koncern
2019/20 2018/19
t.kr. t.kr.
26. Reguleringer
Afskrivninger 618 632
Avance ved afhaendelse af anlaegsaktiver -42 0
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder -839 -2.349
Andre finansielle indtaegter -23 -59
@vrige finansielle omkostninger 8.264 8.043
Verdiregulering af ejendomme -84.192 -17.522
Skat af arets resultat 25.751 11.212
-50.463 -43
27. Andring i driftskapital
Zndring i tilgodehavender 265 240
Zndring i leverandgrgzeld og anden gzeld 5.093 1.177
5.358 1.417
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for PWH Ejendomme A/S er aflagt i overensstemmelse med &arsregnskabslovens bestem
melser for en mellemstor klasse C-virksomhed.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og aflaegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

| resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes veerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,
herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af aendre-
de regnskabsmaessige skpn af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopggrelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde koncer-
nen, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga
koncernen, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forplig-
telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en kon-
stant effektiv rente over Igbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med fradrag af
eventuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris
og nominelt belgb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens Igbetid.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten aflaegges, og som vedrgrer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter indregnes fgrste gang i balancen til kostpris og males efterfglgende til
dagsvaerdi. Positive og negative dagsveaerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i andre tilgodeha-
vender henholdsvis anden gzeld.

Zndringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betin-
gelserne for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes i andre tilgodehavender eller anden geeld og
i egenkapitalen.

Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, overfgres belgb, som tid-
ligere er indregnet i egenkapitalen til kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer
den fremtidige transaktion i indtaegter eller omkostninger, overfgres belgb, som Igbende er indregnet i
egenkapitalen, til resultatopggrelsen i den periode, hvor det sikrede pavirker resultatopggrelsen.
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Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden PWH Ejendomme A/S samt tilknyttede virksomhe-
der, hvori PWH Ejendomme A/S direkte eller indirekte besidder mere end 50 % af stemmerettighederne
eller pa anden made har bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20
% og 50 % af stemmerettighederne og udgver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes
som associerede virksomheder.

Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indteegter og omkostninger, aktiebesiddel-
ser, interne mellemveerender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved
transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af de tilknyttede
virksomheders handelsvaerdi af nettoaktiver og forpligtelser pa anskaffelsestidspunktet.

Resultatopggrelsen

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder nettoomsaetning, andring i lagre af faerdigvarer og varer under fremstil-
ling, arbejde udfgrt for egen regning og opfgrt under aktiver, andre driftsindteegter samt eksterne om-
kostninger.

Nettoomsaetning indregnes i resultatopggrelsen, safremt levering og risikoovergang til kgber har fundet
sted inden arets udgang, og safremt indtaegten kan opggres palideligt og forventes modtaget. Nettoom-
seetningen indregnes eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Lejeindtaegter indeholder indtaegter ved udlejning af ejendomme samt opkraevede faellesomkostninger
og indregnes i resultatopggrelsen i den periode, som lejen vedrgrer. Indtaegter vedrgrende varmeregn-
skabet indregnes i balancen som mellemvaerender med lejere.

Vareforbrug omfatter omkostninger til kgb af ravarer og hjelpematerialer med fradrag af rabatter samt
arets forskydning i varebeholdninger.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration,
lokaler tab pa debitorer og operationelle leasingaftaler.

Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedens ho-
vedaktiviteter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Omkostninger vedrgrende investeringsejendomme indeholder omkostninger vedrgrende drift af ejen-
domme, reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, skatter, afgifter og andre omkostninger. Om-
kostninger vedrgrende varmeregnskabet indregnes i balancen som mellemvaerende med lejere.
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Vardiregulering af investeringsejendomme

Vardiregulering af investeringsejendomme indeholder vardireguleringer af ejendomme til dagsveaerdi
samt gevinst/tab ved afhandelse af ejendomme.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter Ign og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket modtag-
ne godtggrelser fra offentlige myndigheder.

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsakti-
ver.

Finansielle indtzaegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og
kurstab vedrgrende finansielle aktiver og forpligtelser, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser
samt tilleeg og godtgg@relser under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger
indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

| modervirksomhedens resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknytte-
de virksomheders resultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af af-
skrivning pa goodwill og tillaeg af negativ goodwill..

| bade koncernens og modervirksomhedens resultatopggrelser indregnes den forholdsmaessige andel af
de associerede virksomheders resultat efter skat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern a-
vance eller tab og fradrag af afskrivning pa goodwill og tillaeg af negativ goodwill.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle selskabsskat og andring i udskudt skat, indregnes i resultatopgg-
relsen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan
henfgres til posteringer direkte i egenkapitalen.

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning med tilknyttede virksomheder.
Selskabet er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som fglge heraf alle betalinger af
selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambe-
skattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil modtager virk-
somheder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet an-
vende dette underskud (fuld fordeling).
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Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver
Goodwill

Erhvervet goodwill males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Idet det ikke er muligt,
at fastsaette et palideligt skgn over brugstiden, er afskrivningsperioden fastsat til 5 ar.

Materielle anlaegsaktiver
Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivnin-
ger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid.
Afskrivningsperioden og restveerdien fastseettes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Over-
stiger restvaerdien aktivets regnskabsmaessige vaerdi, ophgrer afskrivningen.

Ved andring i afskrivningsperioden eller restvaerdien indregnes virkningen for afskrivninger fremadret-
tet som en andring i regnskabsmaessigt skgn.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvor brugstiden
pa de enkelte bestanddele er forskellig.

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restveerdier:

Brugstid Restvaerdi
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 6 ar 0%

Smaaktiver med en forventet levetid under 1 ar indregnes i anskaffelsesaret som omkostninger i resul-
tatopggrelsen.

Nedskrivning pa anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af savel immaterielle som materielle anlaegsaktiver samt kapitalandele i
dattervirksomheder og associerede virksomheder vurderes arligt for indikationer pa vaerdiforringelse,
ud over det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, safremt denne er lave-
re end den regnskabsmaessige vaerdi.
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Som genindvindingsvaerdi anvendes den hgjeste veerdi af nettosalgspris og kapitalveerdi. Kapitalvaerdien
opggres som nutidsveerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendelsen af aktivet eller aktiv-

gruppen.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbagefgres, nar betingelsen for nedskrivningen ikke laengere be-
star. Nedskrivninger pa goodwill tilbagefgres ikke.

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme males ved fgrste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kgbspris
og eventuelle direkte tilknyttede omkostninger.

Investeringsejendomme males efterfglgende ejendom for ejendom til en skgnnet dagsvaerdi. Ejendom-
mene vardiansattes ud fra en afkastbaseret model, hvor forventede fremtidige pengestremme for det
kommende ar sammen med et afkastkrav fastsat pa baggrund af markedsrapporter danner grundlag for
ejendommenes dagsveaerdi. Den anvendte vaerdiansattelsesmodel er uaendret i forhold til sidste regn-
skabsar.

Ombkostninger, der tilfgrer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til anskaf-
felsestidspunktet og som derved forbedrer ejendommens fremtidige afkast, tilleegges kostprisen som
en forbedring. Omkostninger, der ikke tilfgrer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber,
indregnes i resultatopggrelsen under “omkostninger vedrgrende investeringsejendomme”.

Investeringsejendomme har som gvrige materielle anlagsaktiver, bortset fra grunde, en begraenset le-
vetid. Den veerdiforringelse, der finder sted, efterhanden som en investeringsejendom foraeldes, afspej-
les i investeringsejendommens Igbende maling til dagsveaerdi. Der foretages derfor ikke systematiske af-
skrivninger over investeringsejendommens brugstid.

Verdireguleringer indregnes i resultatopggrelsen under posten “vaerdireguleringer af ejendomme”.

Finansielle anlagsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder indregnes i balancen til den for-
holdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi. Denne opggres efter moder-
virksomhedens regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab
samt med tillaeg eller fradrag af resterende vaerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overta-
gelsesmetoden.

Tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi ind-
regnes uden veerdi, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med modervirk-
somhedens andel af den negative indre vaerdi i det omfang, tilgodehavendet vurderes som uerholdeligt.
Safremt den regnskabsmaessige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det reste-
rende belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, modervirksomheden har en retlig eller faktisk
forpligtelse til at deekke disse virksomheders underbalance.
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Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder overfgres
under egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den
regnskabsmaessige veerdi overstiger kostprisen. Udbytter fra tilknyttede virksomheder, der forventes
vedtaget inden godkendelsen af naervaerende arsrapport, bindes ikke pa opskrivningsreserven. Reser-
ven reguleres med andre egenkapitalbevaegelser i tilknyttede virksomheder og associerede
virksomheder.

Ved kgb af nye tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden,
hvorefter de nytilkgbte virksomheders aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi pa erhvervelsestids-
punktet. Der indregnes en hensat forpligtelse til deekning af omkostninger ved besluttede omstrukture-
ringer i de erhvervede virksomheder i forbindelse med kgbet. Der tages hensyn til skatteeffekten af de
foretagne omvurderinger.

Andre veerdipapirer og kapitalandele
Vaerdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under anlaegsaktiver, omfatter bgrsnoterede obligatio-
ner og aktier, der males til dagsvaerdi pa balancedagen. Bgrsnoterede vaerdipapirer males til bgrskurs.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden. Er nettorealisationsvaerdien af varebeholdnin-
ger lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere vardi.

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjelpematerialer omfatter anskaffelsespris med tilleg af
hjemtagelsesomkostninger.

Nettorealisationsveerdien for varebeholdninger opggres som salgssum med fradrag af savel feerdigggrel-
sesomkostninger som omkostninger, der afholdes for at effektuere salget. Nettorealisationsvaerdien
fastsaettes under hensyntagen til omsaettelighed, kurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi. Der ned-
skrives til nettorealisationsvaerdien med henblik pa at imgdega forventede tab.

Igangveerende arbejder for fremmed regning

Igangvaerende arbejder for fremmed regning males til salgsveaerdien af det udfgrte arbejde fratrukket
acontofaktureringer og forventede tab. Igangvaerende arbejder for fremmed regning er kendetegnet
ved, at de producerede varer indeholder en hgj grad af individualisering af hensyn til design. Desuden er
det et krav, at der inden pabegyndelsen af arbejdet er indgdet bindende kontrakt, der medfgrer bod
eller er-statning ved senere ophaevelse.

Salgsvaerdien males pa baggrund af feerdigggrelsesgraden pa balancedagen og de samlede forventede
indtaegter pa den enkelte kontrakt. Faerdigggrelsesgraden fastleegges pa baggrund af en vurdering af det
udfgrte arbejde, normalt beregnet som forholdet mellem de afholdte omkostninger og de samlede for-
ventede omkostninger til den pagaldende entreprise.
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Nar det er sandsynligt, at de samlede entreprisecomkostninger for en entreprisekontrakt vil overstige
den samlede entrepriseomsaetning, indregnes det forventede tab pa entreprisekontrakten straks som
en omkostning og en hensat forpligtelse.

Nar resultatet af en entreprisekontrakt ikke kan skgnnes palideligt, males salgsvaerdien kun svarende til
de medgaede omkostninger, i det omfang det er sandsynligt, at de vil blive genvundet.

Entreprisekontrakter, hvor salgsvaerdien af det udfgrte arbejde overstiger acontofaktureringer og for-
ventede tab, indregnes under tilgodehavender. Entreprisekontrakter, hvor acontofaktureringer og for-
ventede tab overstiger salgsvardien, indregnes under forpligtelser.

Forudbetalinger fra kunder indregnes under forpligtelser.

Ombkostninger i forbindelse med salgsarbejde og opnaelse af kontrakter indregnes i resultatopggrelsen i
takt med, at de afholdes.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrgren-
de efterfglgende regnskabsar.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestaender i pengeinstitutter.

Egenkapital
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i
datter- og associerede virksomheder i forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eller andring i regnskabsmaessige
skgn.

Reserven kan ikke indregnes med et negativt belgb.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det belgb, der kan beregnes
pa grundlag af arets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige
indkomster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser preesenteres mod-
regnet i det omfang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samti-
dig.

Efter sambeskatningsreglerne haefter PWH Ejendomme A/S som administrationsselskab solidarisk og
ubegraenset over for skattemyndighederne for selskabsskatter og kildeskatter pa renter, royalties og
udbytter opstaet inden for sambeskatningskredsen.
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Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som ”Tilgodehavende selskabs-
skat” eller ”Skyldig selskabsskat”.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi
af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvik-
ling af forpligtelsen.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat.

Geaeldsforpligtelser

Geldsforpligtelser vedrgrende investeringsejendomme males til amortiseret kostpris, der for kontant-
Ian svarer til lanets restgeeld. For obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgaeld beregnet
som lanets underliggende kontantvaerdi pa laneoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragsti-
den foretaget afskrivning af lanets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

Andre gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Pengestrgmsopggrelse

Pengestrgmsopggrelsen viser koncernens pengestrgmme for aret fordelt pa driftsaktivitet, investerings-
aktivitet og finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse
og afslutning.

Pengestrgmme fra driftsaktivitet

Pengestrgmme fra driftsaktivitet opg@res som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter,
endring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet

Pengestremme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kgb og salg af virksomhe-
der og aktiviteter samt kgb og salg af immaterielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet

Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter aendringer i stgrrelse eller sammensaetning af sel-
skabskapital og omkostninger forbundet hermed. Herudover omfatter pengestremmene optagelse af
Ian, afdrag pa rentebaerende gald og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger.

Moderselskabet har undladt at udarbejde pengestrgmsopggrelse i henhold til ARL §86 stk. 4.
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