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LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2020 for Holdingselskabet Nargaard ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret

1. januar - 31. december 2020.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aalborg, den 1. juli 2021

Direktion:

Rasmus Ngrgaard Andersen
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejerne i Holdingselskabet Norgaard ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Holdingselskabet Nargaard ApS for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2020, der omfatter resultatopgarelse, balance, egenkapitalopgarelse, noter og anvendt
regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2020 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert 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
uafhangige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s
Etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores @vrige
etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede
revisionsbevis er tilstrackkeligt 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 overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser 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 udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdakke vaesentlig fejlinformation, nar sadan
findes. Fejlinformationer kan opsta som folge 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 arsregnskabet.

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

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

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

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om
de regnskabsmaessige skeon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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DEN UAFH/NGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

e 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 ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne
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 medfare, at selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

e 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 ledelsen 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.

| 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 derudover 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 arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aalborg, den 1. juli 2021

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 20222670

Mads Madsen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne41302
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktiviteter er besiddelse af kapitalandele og udlejning af lejligheder.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Ledelsen anser arets resultat for utilfredsstillende.

Det er ledelsens vurdering, at investeringsejendommen er realistisk vaerdiansat pa baggrund af en
afkastbaseret model med udgangspunkt i ejendommens forventede fremtidige pengestremme under
hensyntagen til det nuvaerende lejeniveau.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for
selskabets finansielle stilling.
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RESULTATOPGORELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

BRUTTOFORTJENESTE.........cciiiiiiiiiiiiii

Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme................

Indtaegter af kapitalandele i datter- og associerede

VIrKSOmMheder. . ...oovniiiiiiii e
Andre finansielle indtaegter......coovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnn,
Nedskrivning af finansielle aktiver.........cccovvviviiiiiinnnnenn.
Andre finansielle omkostninger........cccvviiiiiiiiiiiiiiennnn,

RESULTAT FOR SKAT . .cuiiiiiiitiiii i eiiiieeeaeeeennnenes
Skat af Arets resUlEat....eeee ettt iieeteeeeaneeneeanaens

ARETS RESULTAT ..couniiniiiniiieiieeieeieeieenieenneenneenneenns

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Foreslaet udbytte for regnskabsaret............c.cccevvnennenen..
Henlaeggelser til reserve for nettoopskrivning efter indre

vardis metode.....ooovviiiiiiiiiiiiiii e
Overfart resultat.co.veeereereieiiiieeiieiieeiieeeneeeeeanns

Note

2020
kr.

18.010
130.000
171.421
31.645
-800.000
-28.851
-477.775

-33.667

-511.442

113.000

-3.828.579

3.204.137

-511.442

2019

(6 mdr.)
kr.
18.323
4.000
674.468
0

0
-30.823
665.968
1.329

667.297

110.600

816.058
-259.361

667.297
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER

InvesteringsejendommMe. . .ovviiiiiiiiiiiii i eeiieeeeaanas
Materielle anlaegsaktiver...........ccoooiiiiiiiiiiiiiiiie
Kapitalandele i dattervirksomheder..........ccoevviiiiiiiinnnnn...
Kapitalandele i associerede virksomheder...........cc.cccooeeeeen..
Finansielle anlaegsaktiver..........c.cccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiieenns
ANLZEGSAKTIVER ....cntiitiiitiiiiitiinteentreerneenneeeneaanannees
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder.....................
Tilgodehavende hos associerede virksomheder.....................
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag........cccvvvevvveinnnnnnne
Tilgodehavender.........c.cooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e,
Likvide beholdninger..........ccoiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e
OMSETNINGSAKTIVER. ....cotiiiiiiiiiiiiiiiiii e eceeieenns

AKTIVER ...

PASSIVER

Selskabskapital..ooveeeeieeiieeeiiiiiiieiiiiieeiiieerenneeeenas
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode.........
Overfart resultat.....cooeeiiiiiiiiiiiiii e
Foreslaet udbytte for regnskabsaret..........coceveveinineenennnnen.
EGENKAPITAL ..cotiitiiiiiii i i e et eeneenaeeneeeeeananns
Hensaettelse til udskudt skat.......covvveiiiiiiiiiiiiiiiiiininnennns
HENSATTE FORPLIGTELSER......cctiitiiiiiiiiiiiiiienieeaeennenns

Geeld til kreditinstitutter i avrigt......ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiin...
Langfristede gaeldsforpligtelser...........ccoooiiiiiiiiiiiiiiinna.

Geeld til kreditinstitutter.....coooviiiiiiiiiiiiiii e
Geeld til pengeinstitutter.....ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e,
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser...........cccvvevnnnenn..

ViV aa (S = 2= <1 (o K PP PP
Kortfristede gaeldsforpligtelser............ccoovviiiiiiiiiiinnna.

GALDSFORPLIGTELSER........ccouiiiiiiiiiiiiiniiiiniinnaenaes

PASSIVER ...ttt

Eventualposter mv.
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Going concern

Note

10

11

2020
kr.

1.800.000
1.800.000

2.466.158
3.537.653
6.003.811
7.803.811
1.648.865
607

54.000
1.703.472
1.300
1.704.772

9.508.583

125.000
4.404.245
3.284.395

113.000

7.926.640

70.985

70.985

1.292.325
1.292.325

35.100
9.715
38.438

0
135.380
218.633

1.510.958

9.508.583

2019
kr.

1.670.000
1.670.000

3.222.269
5.810.121
9.032.390
10.702.390
0

607

0

607

168

775

10.703.165

125.000
8.373.624
-60.542
110.600

8.548.682

37.318

37.318

1.327.525
1.327.525

35.000
7.092
25.000
589.285
133.263
789.640

2.117.165

10.703.165



|IBDO

EGENKAPITALOPGORELSE

Egenkapital 31. december 2019............
Korrektion af fejl.....ccoeevviiiiiinnniiinne,
Korrigeret egenkapital 1. januar 2020..
Forslag til resultatdisponering..............

Transaktioner med ejere
Ordinaert udbytte.......ccooviieiiiiiiinn. ..

Egenkapital 31. december 2020..........

Reserve for
nettoopskriv-

ning efter
Selskabs- indre vaerdis
kapital metode

125.000 8.373.624
-140.800
125.000 8.232.824

-3.828.579

125.000 4.404.245

10

Foreslaet

Overfert  udbytte for
resultat regnskabsaret | alt
80.258 110.600 8.689.482
-140.800
80.258 110.600 8.548.682
3.204.137 113.000 -511.442
-110.600 -110.600
3.284.395 113.000 7.926.640
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NOTER

Personaleomkostninger
Antal personer beskaeftiget i gennemsnit:

Indtaegter af kapitalandele i datter- og associerede
virksomheder

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder..................
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder..........

Andre finansielle indtasgter
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder......................

Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder..................
Finansielle omkostninger i @vrigt......ccovviiiiiiiiiiiiiinnnnenne.

Skat af arets resultat
Regulering af udskudt skat.......ccceviiiiiiiiiiriiiiiiiiniinnnennn.

2020

kr.

-256.111
427.532

171.421

31.645

31.645

28.851

28.851

33.667

33.667

2019
(6 mdr.)
kr.

1.003.492
-329.024

674.468

15.609
15.214

30.823

-1.329

-1.329

11

Note
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NOTER

Materielle anlaegsaktiver

Investerings-

ejendomme
Kostpris 1. JanUAr 2020.....cceeeiinettireiieeeereninneeeeeennneeeesesnnneessennneeseennns 1.392.380
Kostpris 31. december 2020..........coiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiieerereneenanenn, 1.392.380
Vaerdireguleringer til dagsvaerdi 1. januar 2020........cceviiiiiiiiiiiiiiiiieinnainnns, 277.620
Arets Vaerdir@QUIEIINGEr .. .. et 130.000
Vaerdireguleringer til dagsvaerdi 31. december 2020...........c.cccevvvnveennnennn, 407.620
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2020...........ccovveiiiiiiiiierinneennnnnn. 1.800.000

Ved opgorelse af afkastet for de enkelte ejendomme tages der udgangspunkt i forventede
lejeindtaegter ved fuld udlejning af ejendomme. Forventede drifts-, administrations- og
vedligeholdelsesomkostninger fratrackkes.

Afkastkravet er fastsat med udgangspunkt i markedsstatistikker, gennemfgrte handler samt
ledelsens kendskab til ejendomsmarkedet i gvrigt. Ved fastsaettelse af afkastkravet indgar
parametre sasom type, beliggenhed, alder, vedligeholdelsestilstand, lejeaftalernes lgbetid og
lejernes bonitet mv.

Ejendommen vardiansattes ud fra en forventet indtjening i t normalar pa 58 tkr. og et
afkastkrav pa 3,25 %.

Folsomheden i dagsvaerdien pavirkes af udsving i renteniveau, markedsleje mv.

Under materielle anlaegsaktiver indgar investeringsejendomme malt til dagsvaerdi med
folgende belgb:
Bolig

Dagsvaerdi 31. december 2020 .....coviieiiiiiiiiiiiiiiieetiiieeeeeeeiieeeeeaaanas 1.800.000
Arets vaerdiregulering i resultatopgarelSen ..........vouveuieiinieeinieneneeneneennnss 130.000

12

Note
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NOTER

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i

dattervirk-
somheder
Kostpris 1. januar 2020......ceiiiiiiieiiiiiiieeiieeiieeeeeennnneeens 125.000
112 L = S PP 0
Kostpris 31. december 2020..........coccviiiiiiiiiiiniiiennnnennn. 125.000
Vaerdireguleringer 1. januar 2020.......cccoiiiiiiiiiiiiineeienannnnes 3.097.269
Udloddet resultat .......ccovniiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiei e -500.000
Arets vaerdireguleringer .......oc.vuveviiniiiiiiiieeee s -256.111
Arets NedsKriVIING ......cveieiiieiiie e 0
Vaerdireguleringer 31. december 2020...........ccccevveinvennne. 2.341.158
Afskrivninger pa goodwill 1. januar 2020.........ccvvvveveenennnn. 0
Afskrivninger pa goodwill 31. december 2020................... 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2020..................... 2.466.158
Kapitalandele i dattervirksomheder
Navn og hjemsted
Norgaard Ejendomsinvest ApS, Aalborg.........cevvuiiriiiiiiiiiiiiiiiiiniieeeennenns
Kapitalandele i associerede virksomheder
Navn og hjemsted
MST Trusted Holding ApPS, HOISENS ....uueieetiiiitieiiieeieeeieeeneeeeneeeannaennns
MR Properties ApPS, AalbOrg .....coiiiiuiiiiiiiiiiiiiiiiiiieteeiireeeeeiieeeeennnnenees
Langfristede gaeldsforpligtelser
31/12 2020 Afdrag Restgeeld
gaeld i alt naeste ar efter 5 ar
Geeld til kreditinstitutter i gvrigt.............. 1.327.425 35.100 1.175.000
1.327.425 35.100 1.175.000

Kapitalandele i
associerede
virksomheder

1.520.565
800.000
2.320.565

5.135.556
-2.700.000
427.532
-800.000
2.063.088

846.000
846.000

3.537.653

Ejerandel

100 %

Ejerandel

40 %
50 %

31/12 2019
geldi alt

1.362.525

1.362.525

13

Note
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NOTER

Eventualposter mv.

Eventualforpligtelser
Selskabet har afgivet kaution overfor pengeinstitut for Ngrgaard Ejendomsinvest ApS, hvis
gaeld til pengeinstitut pr. 31. december 2020 udgar 9.644 tkr.

Selskabet har afgivet stotteerklaering overfor datterselskabet Nagrgaard Ejendomsinvest ApS.

Haeftelse i sambeskatningen
Koncernens danske selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede
indkomst og for eventuelle kildeskatter sasom udbytteskat mv.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst udger O tkr. pr. balancedagen.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Selskabet har deponeret ejerpantebreve pa i alt 1.525 tkr. til sikkerhed for gaeld til
selskabets og datterselskabet, Nagrgaard Ejendomsinvest ApS’, engagement med
pengeinstitut. Ejerpantebrevene giver pant i selskabets grunde og bygninger, hvis
regnskabsmaessige vaerdi pr. balancedagen udger 1.800 tkr. Der er herudover noteret
ejerpantebrev pa 25 tkr. til ejerforeningen.

Der er noteret pant til tredjemand i kapitalandele, der i regnskabet er indregnet til O kr.
Going concern

Selskabet har modtaget en stotteerklaering fra ultimativ anpartshaver om at understotte
selskabet gkonomisk.

14

Note

10

11
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Holdingselskabet Norgaard ApS for 2020 er aflagt i overensstemmelse med den danske
arsregnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra regn-
skabsklasse C.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Sammenligningstal
Sammenligningstallene i resultatopgerelsen kan ikke sammenholdes med indevaerende ar, da sidste ar
er en omlagningsperiode pa 6 maneder, mens indevarende ar daekker 12 maneder.

/ndring som folge af vaesentlige fejl

Det kan konstateres, at der i arsrapporten for 2019 var en vaesentlig fejl, som folge af fejlpostering pa
udskudt skat i datterselskabet Ngrgaard Ejendomsinvest ApS og dermed fejlpostering i forbindelse med
indregning af datterselskabet.

Fejlen er indarbejdet i arsrapporten og bevirker, at regnskabsposten "Indtaegter af kapitalandele i
datter- og associerede virksomheder" i resultatopgerelsen og dermed arets resultat i 2019 forringes
med 141 tkr. Egenkapitalen forringes med et tilsvarende belgb. Fejlen bevirker ligeledes, at
regnskabsposten "Kapitalandele i dattervirksomheder” under anlagsaktiver forringes med 141 tkr.
Balancesummen forringes med et tilsvarende belab.

RESULTATOPG@RELSEN

Huslejeindtaegter
Lejeindtaegter indeholder indtaegter ved udlejning af ejendomme samt opkraevede faellesomkostninger
og indregnes i resultatopgarelsen i den periode, som lejen vedrarer.

Huslejeindtaegter er periodiseret saledes, at de dakker perioden frem til regnskabsarets udlgb.

Omkostninger vedrerende investeringsejendomme
Omkostninger vedrgrende investeringsejendomme indeholder omkostninger vedrgrende drift af
ejendomme, reparations- og vedligeholdelsesomkostninger og andre omkostninger.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame og administration.

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme

Vardiregulering af investeringsejendomme indregnes i resultatopgerelsen. Forbedringer laegges til
kostprisen pa investeringsaktiverne, og udgangspunktet for arets vaerdireguleringer er dagsvaerdi primo
med tillaeg af nyanskaffelser og forbedringer.

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

| ejerselskabets resultatopgarelse indregnes den forholdsmaessige andel af dattervirksomheders og
associerede virksomheders resultat opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis og med fuld
eliminering af urealiserede interne avancer og tab og fradrag af afskrivning pa mervaerdier og goodwill
opstaet ved kabsprisallokering pa overtagelsestidspunktet.

Finansielle indtaegter og omkostninger
Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtasgter og -omkostninger.

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrgrer
regnskabsaret.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte i egenkapitalen.
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BALANCEN

Materielle anlasgsaktiver

Investeringsejendomme males ved farste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kgbspris
og eventuelle direkte tilknyttede omkostninger. Investeringsejendomme males efterfglgende til
dagsvaerdi svarende til ejendommenes handelsvaerdi. Zndringer i dagsvaerdien indregnes i
resultatopggrelsen.

Dagsvaerdien for investeringsejendommene vurderes ved hjalp af en afkastbaseret
vaerdiansattelsesmodel, hvor vaerdien opggres pa baggrund af investeringsejendommenes driftsafkast
og et individuelt fastsat afkastningskrav.

Efterfolgende omkostninger tillaegges anskaffelsessummen pa investeringsejendommene, nar det er
sandsynligt, at afholdelsen vil medfgre fremtidige gkonomiske fordele for virksomheden. Andre
omkostninger til reparation og vedligeholdelse indregnes i resultatopgerelsen ved afholdelsen.

Finansielle anlasgsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males i ejerselskabets balance efter
den indre vaerdis metode, der anses som en malemetode.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males i balancen til den for-
holdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter ejerselskabets
regnskabspraksis med fradrag eller tillaag af urealiserede interne avancer og tab og med tillaeg eller
fradrag af resterende vaerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.
Negativ goodwill indregnes i resultatopgerelsen ved kebet af kapitalandelen. Vedrgrer den negative
goodwill overtagne eventualforpligtelser, indtaegtsferes negativ  goodwill ferst, nar
eventualforpligtelserne er afviklet eller bortfaldet.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder overfgres under
egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den
regnskabsmaessige vaerdi overstiger anskaffelsesvaerdien.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0
kr., og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives i det omfang, det vurderes som
uerholdeligt. Safremt den regnskabsmaessige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavender,
indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, selskabet har en retlig eller
faktisk forpligtelse til at daekke dattervirksomheders og associerede virksomheders underbalance.

Vaerdiforringelse af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlaegsaktiver samt finansielle anlagsaktiver, der ikke ma-
les til dagsveerdi, vurderes arligt for indikationer pa vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved
afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vaerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er
lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Genindvindingsvaerdi er den hgjeste vaerdi af kapitalvaerdi og salgsvaerdien fratrukket forventede
omkostninger ved et salg. Kapitalveerdien opgeres som nutidsveerdien af de forventede
nettopengestrgmme fra fortsat anvendelse af aktivet eller aktivgruppen og det forventede provenu
ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid. Der anvendes en diskonteringsrente, som
afspejler den risikofri markedsrente og ejernes afkastkrav for tilsvarende aktiver. Vaekstraten i
terminalperioden fastsaettes i overensstemmelse med branchenormen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imagdegaelse af forventede tab.
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Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for
betalte acontoskatter.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i acontoskat-
teordningen. Tilgodehavende og skyldigt sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under henholdsvis
omsaetningsaktiver og gaeld.

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af
aktiver og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at blive anvendt inden for en overskuelig arrackke, enten
ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden
for samme juridiske skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Zndring i udskudt skat
som felge af andringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der feres
direkte pa egenkapitalen.

Galdsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret
kostpris svarende til den kapitaliserede veaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes
forskellen mellem nettoprovenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen over
laneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede forpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.



