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Ledelsespdtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt drsrapporten for regnskabsaret 08.11.2017
- 31.12.2018 for Holdingselskabet af 8.11.2017 1 ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og rsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af koncernens og

selskabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 08.11.2017 - 31.12.2018.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Esbjerg, den 19.06.2019

Direktion

Mads Dam Jensen

Bestyrelse

Jan Rasmussen Mads Dam Jensen Mia Dam Karkov



Holdingselskabet af 8.11.2017 1 ApS 3

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Holdingselskabet af 8.11.2017 1 ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Holdingselskabet af 8.11.2017 1 ApS for
regnskabsaret 08.11.2017 - 31.12.2018, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og
noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for sdvel 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 koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af koncernens og selska-
bets aktiviteter og koncernens pengestrsmme for regnskabsaret 08.11.2017 - 31.12.2018 i overensstem-
melse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er neaermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af koncernen 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 gvrige etiske forplig-
telser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et drsregnskab, 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 koncernregnskab og et drsregnskab uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens
og selskabets evne til at fortsaette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er rele-
vant, samt at udarbejde koncernregnskabet og 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 ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opnd 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 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 afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformation
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 pd de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbru-
gerne treeffer 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 gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

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

. Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, 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 skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pd grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisions-
bevis 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 revisionspdtegning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i
koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opndet 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
drsregnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler
de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvisende billede
heraf.

. Opnar vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi
er ansvarlige for at lede, fgre tilsyn med og udfgre koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmeaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige 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 udtrykker
ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at laese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet eller drsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pd 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 udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og &rsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Esbjerg, den 19.06.2019

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Henrik Harbo Andersen
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne19699
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Ledelsesberetning

2018

t.kr.
Hoved- og nggletal
Hovedtal
Bruttofortjeneste 22.299
Driftsresultat (141.780)
Resultat af finansielle poster (21.475)
Arets resultat (168.557)
Samlede aktiver 705.446
Investeringer i materielle anlaegsaktiver 3.753
Egenkapital (167.564)
Gns. investeret kapital inklusive goodwill 647.890
Pengestrgmme fra driftsaktivitet 1.981
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet 156
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet 15.341
Nggletal
Afkast af investeret kapital inklusive goodwill (%) 2,6
Soliditetsgrad (%) (23,8)

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings gaeldende version af “Anbefalinger &
Nggletal”.

Nggletal Beregningsformel Nggletal udtrykker
Afkast af investeret kapital inklusive EBITA x 100 Det afkast, som virksomheden
goodwill (%) genererer af investorernes midler.

Gns. investeret kapital inkl. goodwill

Soliditetsgrad (%) Egenkapital x 100 Virksomhedens finansielle styrke.
Samlede aktiver

EBITA (Earnings Before Interest, Tax and Amortisation) er defineret som driftsresultat tillagt &rets af- og nedskrivninger p8 immaterielle anlaegsaktiver
inklusive goodwill.

Investeret kapital inklusive goodwill er defineret som nettoarbejdskapital tillagt den regnskabsmaessige veerdi af materielle og immaterielle anlaegsak-
tiver samt akkumulerede afskrivninger pd immaterielle anleegsaktiver inklusive goodwill og fratrukket andre hensatte forpligtelser og langfristede,
driftsmaessige forpligtelser. Akkumulerede nedskrivninger af goodwill er ikke tillagt.

Nettoarbejdskapital er defineret som varebeholdninger, tilgodehavender og gvrige driftsmaessige omsaetningsaktiver fratrukket leverandgrgeeld og
andre kortfristede, driftsmaessige forpligtelser. Tilgodehavende og skyldig selskabsskat samt likvide beholdninger indgar ikke i nettoarbejdskapitalen.
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Koncernens hovedaktivitet bestar i investering i og udlejning af fast ejendom samt hotel- og restaurations-
virksomhed (Hotel Britannia). Hotelaktiviteten er frasolgt pr. 1. januar 2019.

Moderselskabets hovedaktivitet er at eje kapitalandele i dattervirksomheder.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Moderselskabet er stiftet den 8. november 2017 og har herefter erhvervet 100% kapitalandele i dattervirk-
somheder for 0,1 mio. kr. En dattervirksomhed havde pa erhvervselstidspunktet en negativ egenkapital pd
159 mio. kr., hvorfor erhvervelsen teknisk set indeholder kgb af koncerngoodwill for 159 mio. kr. Der er
ikke basis for at aktivere denne koncerngoodwill, hvorfor aktivet er nedskrevet fuldt ud.

Koncernens hotel- og restaurationsvirksomhed, herunder hotelejendom og inventar mv., er solgt med virk-
ning fra 1. januar 2019. I den forbindelse har koncernen realiseret et tab pd 8,7 mio. kr. omfattende ned-
skrivning til genindvindingsvaerdi. Resultat aktiver og forpligtelser vedrgrende den ophgrende aktivitet prae-
senteres saerskilt i resultatopggrelsen og balancen.

Koncernens driftsresultat er negativt med 142 mio. kr. Der er heri foretaget nedskrivning af selskabets
investeringsejendomme med 4,9 mio. kr. og indtaegtsfgrt avance ved salg af ejendomme med 3,1 mio. kr.
Nedskrivning af koncerngoodwill med 159 mio. kr. indgar ligeledes i driftsresultatet. Driftresultatet fgr ned-
skrivning er positiv med 16,7 mio. kr.

Koncernens finansielle udgifter udggr netto 21,5 mio. kr.

Koncernens resultat efter skat af fortsaettende aktiviteter udger et underskud pa 162,4 mio. kr. Resultat af
ophgrende aktiviteter udggr et tab pd 6,1 mio. kr.

Moderselskabets resultat efter skat er et tab pd 54 tkr.
Ledelsen anser arets resultat som forventet.

Koncernen har indgdet aftale om afdaekning af risiko for rentestigning pa en del af koncernens variabelt
forrentede prioritetsgaeld. Der er tale om sikring af et fast renteniveau i danske kroner via swap-aftaler, der
har en restlgbetid pd 19 ar. Afdaekning af renterisikoen via swap-aftaler har en stor kursfglsomhed, der er
yderligere fglsom ved aftaler indgaet med lange Igbetider. Pr. 31. december 2018 udgjorde markedsvaerdien
af renteswaps efter skat en negativ veerdi pd 124 mio. kr. mod en negativ veerdi primo pd 125 mio. kr.
Koncernens ledelse vurderer renteafdaekningen som en fornuftig disposition i forhold til sikring mod stigende
renteniveauer pa lang sigt.

Som fglge af de indgdede swapaftaler er koncernens renterisiko forholdsvis lav. En rentestigning pa 0,5 %
pavirker sdledes kun resultatet for skat negativt med 0,8 mio. kr.

Koncernens egenkapital efter indregning af renteswap, er negativ med 168 mio. kr. pr. 31. december 2018.
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Ledelsesberetning

Moderselskabets egenkapital er positiv med 1 tkr. Pr. 31. december 2018.

Moderselskabet har tabt mere end 50% af selskabskapitalen og er derfor omfattet af kapitaltabsbestem-
melserne i selskabsloven. Ledelsen forventer at egenkapitalen reetableres ved egen indtjening.

Investeringsejendomme

Koncernens investeringsejendomme males til dagsveerdi. Dagsvaerdien opggres for de enkelte ejendomme
pd baggrund af en reekke forudsaetninger, herunder de enkelte ejendommes budgetterede nettoindtjening
samt fastsatte afkastkrav, jf. omtalen heraf i beskrivelsen af anvendt regnskabspraksis. Afkastkravene er
fastsat, s& de vurderes at afspejle markedets aktuelle afkastkrav pa tilsvarende ejendomme. Der er usikker-
hed forbundet med fastsaettelsen af afkastkravene, jf. omtale heraf i regnskabets note 8, idet mangden af
sammenlignelige handler i omradet er begraenset. Dog har der i 2018 vaeret gennemfgrt et antal handler i

omradet, som bekraefter de anvendte afkastkrav.

Investeringer
Koncernen har i 2018 investeret 3,8 mio.kr. i ejendomme samt driftsmidler og inventar. Dette belgb bestar

primaert af investering i forbindelse med nyudlejning af eksisterende portefglje.

Forventet udvikling

Ledelsen forventer at koncernen realisere et underskud fgr skat i 2019 pa ca. 5 mio. kr. Der er i forvent-
ningerne ikke indregnet regulering af ejendomme til dagsvaerdi. For yderligere beskrivelse af ledelsens
forventninger til 2019 henvises til &rsrapportens note 1.

Ledelsen forventer at moderselskabet realiserer et resultat efter skat i 2019 pa ca. 0 mio. kr.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrédt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Koncernens resultatopggrelse for 2018

2018

Note t.kr.

Bruttofortjeneste 22.299
Dagsveaerdiregulering af investeringsejendomme (1.772)
Personaleomkostninger 2 (3.232)
Af- og nedskrivninger 3 (159.075)
Driftsresultat (141.780)

Andre finansielle indtaegter 37
Andre finansielle omkostninger (21.512)
Resultat fgr skat (163.255)

Skat af drets resultat 4 841
Resultat af fortsaettende aktiviteter (162.414)
Resultat af ophgrte aktiviteter 5 (6.143)

Arets resultat 6 (168.557)
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Koncernens balance pr. 31.12.2018

2018
Note t.kr.
Goodwill 0
Immaterielle anlaegsaktiver 7
Grunde og bygninger 0
Investeringsejendomme 597.632
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 429
Materielle anlaegsaktiver 8 598.061
Andre tilgodehavender 4.106
Finansielle anlaegsaktiver 9 4.106
Anlaegsaktiver 602.167
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 2.008
Andre tilgodehavender 7.220
Periodeafgransningsposter 10 440
Tilgodehavender 9.668
Likvide beholdninger 621
Omsaetningsaktiver 10.289
Aktiver tilknyttet ophgrte aktiviteter 5 92.990
Aktiver 705.446
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2018

Note t.kr.
Virksomhedskapital 50
Overfgrt overskud eller underskud (167.614)
Egenkapital (167.564)
Udskudt skat 11 254
Andre hensatte forpligtelser 12 3.941
Hensatte forpligtelser 4.195
Geeld til realkreditinstitutter 349.231
Bankgeeld 234.516
Anden gald 145.420
Langfristede gaeldsforpligtelser 13 729.167
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 13 14.012
Bankgeeld 61.029
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 2.361
Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse 50
Anden gaeld 10.657
Kortfristede gaeldsforpligtelser 88.109
Gaeldsforpligtelser 817.276
Forpligtelser tilknyttet ophgrte aktiviteter 5 51.539
Passiver 705.446
Going concern 1
Finansielle instrumenter 15
Pantszetninger og sikkerhedsstillelser 16
Transaktioner med nzertstdende parter 17

Dattervirksomheder

18
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Koncernens egenkapitalopgorelse for 2018

Overfort
Virksom- overskud eller
hedskapital underskud Ialt
t.kr. t.kr. t.kr.
Indskudt ved stiftelse 50 0 50
Dagsveerdiregulering af
sikringsinstrumenter 0 1.209 1.209
Skat af egenkapitalbevaegelser (265) (265)
Arets resultat (168.558) (168.558)
Egenkapital ultimo 50 (167.614) (167.564)
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Koncernens pengestrgmsopggrelse for 2018

Driftsresultat

Af- og nedskrivninger

Andre hensatte forpligtelser

Andringer i arbejdskapital
Dagsveaerdireguleringer af ejendomme
Pengestrgmme vedrgrende primaer drift

Modtagne finansielle indtaegter
Betalte finansielle omkostninger
Pengestremme vedrgrende drift

Kgb mv. af immaterielle anlaagsaktiver
Salg af immaterielle anlaegsaktiver
Tilgang Grundejernes Investeringsfond

Pengestremme vedrgrende investeringer

Optagelse af 1&n

Afdrag pa 1&n mv.

Pengestrgmme vedrgrende afhaendede aktiviteter
Likvider primo, vedrgrende afhaendede aktiviteter

Pengestrgmme vedrgrende finansiering

FEndring i likvider

Likvider primo

Likvider ultimo

Likvider ultimo sammensaetter sig af:
Likvide beholdninger

Kortfristet gaeld til banker
Likvider ultimo

Note

2018
t.kr.

14

(141.780)
159.075
118
4.271
1.772

23.456

37
(21.512)

1.981

(3.753)
4.287
(378)

156

4.500

(626)
675
10.792

15.341

17.478

(77.886)

(60.408)

621
(61.029)

(60.408)
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Koncernens noter

1. Going concern

Likviditet

Ledelsen er fortsat i teet dialog med koncernens finansielle samarbejdspartnere og der er enighed med disse
samarbejdspartnere om de fokuspunkter, der skal sikre en positiv udvikling i koncernens drift.

Med baggrund heri og baseret pd koncernens budget har koncernen sikret den forngdne likviditet til den
daglige drift. En eventuel betydelig negativ budgetafvigelse vil medfgre behov for genforhandling om yder-
ligere likviditet.

Fokuspunkterne skal sikre fokus p& koncernens kerneforretning, som er drift og udvikling af koncernens
investeringsejendomme. Fokuspunkterne indeholder bl.a. malsaetning om stgrre uafhaengighed af eksterne
finansieringskilder samt sikring af mere stabilt indtjeningsniveau.

2018
t.kr.

2. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 2.966
Pensioner 247
Andre omkostninger til social sikring 19
3.232
Gennemesnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 6
Ledelses-
vederlag
2018
t.kr.
Samlet for ledelseskategorier 1.321
1.321
2018
t.kr.

3. Af- og nedskrivninger

Nedskrivninger af immaterielle anlaegsaktiver 158.943
Afskrivninger p& materielle anlaegsaktiver 132
159.075
2018
t.kr.

4. Skat af rets resultat
Andring af udskudt skat (841)
(841)
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Koncernens noter
2018
t.kr.
5. Ophgrte aktiviteter
Resultatopggrelse
Bruttofortjeneste 21.433
Personaleomkostninger (16.616)
Af- og nedskrivninger (2.600)
Finansielle omkostninger (1.396)
Nedskrivning til nettorealisationsvaerdi (8.696)
Resultat for perioden (7.875)
Skat af resultat af ophgrte aktiviteter 1.732
Resultat efter skat af ophgrte aktiviteter (6.143)
Aktiver
Materielle anlaegsaktiver 85.208
Varelager 745
Tilgodehavender 6.611
Likvider 426
Aktiver tilknyttet ophgrte aktiviteter 92.990
Forpligtelser
Bankgeeld 46.181
Leverandgrgeeld 2.752
Anden geeld 1.395
Forudbetalinger 1.211
Forpligtelser tilknyttet ophgrte aktiviteter 51.539
2018
t.kr.
6. Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat (168.558)
(168.558)
Goodwill
t.kr.
7. Immaterielle anlaegsaktiver
Tilgange 158.943
Kostpris ultimo 158.943
Arets nedskrivninger (158.943)
Af- og nedskrivninger ultimo (158.943)
Regnskabsmaessig veerdi ultimo o
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Andre anlaeg,

Investe- drifts-
Grunde og rings- materiel og
bygninger ejendomme inventar
t.kr. t.kr. t.kr.
8. Materielle anlaegsaktiver
Tilgang ved virksomhedskgb o.l. 119.684 483.593 19.161
Tilgange 0 3.678 75
Afgange (119.684) (7.739) (17.979)
Kostpris ultimo 0 479.532 1.257
Tilgang ved virksomhedskgb o.l. 123.024
Arets opskrivninger 0 (4.924) 0
Opskrivninger ultimo 118.100
Tilgang ved virksomhedskgb o.l. (25.003) 0 (16.874)
Arets afskrivninger 0 0 (132)
Tilbagefgrsel ved afgange 25.003 0 16.178
Af- og nedskrivninger ultimo 0 0 (828)
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 0 597.632 429
Indregnede renter - 3.753 -

Selskabets investeringsejendomme males til dagsvaerdi ved anvendelse af den afkastbaserede model. Der er
usikkerhed forbundet med fastsaettelse af afkastkravene, idet der pa de geografiske omrader, hvor selskabets
ejendomme er beliggende, er en begraenset omszettelighed af ejendomme. Malingen af ejendommene i 2018
har resulteret i nedskrivninger for netto 4,9 mio.kr. Ejendommene er pr. 31.12.2018 akkumuleret opskrevet
netto med 118 mio.kr. Ejendommene er veerdiansat til et gennemsnitligt afkast pa 5,65% mod 5,75% i 2017.
En aendring af afkastkravet med gennemsnitligt 0,25%-point vil pavirke den samlede dagsveerdi med ca 24
mio.kr. i op- eller nedadg@ende retning. Selskabet har i 2018 realiseret en avance pa 3,2 mio. kr. i forbindelse
med salg af ejendomme. Til brug for maling af selskabets investeringsejendomme foretages en opdeling i

fglgende kategorier:

Afkastbaserede ejendomme
Boligejendomme
Blandede bolig- og erhvervsejendomme

Erhvervsejendomme

Selskabet maler sine afkastbaserede investeringsejendomme til beregnet dagsvaerdi efter afkastkrav anfgrt

i nedenstaende tabel.
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Dagsvaerdien fremkommer pa baggrund af ejendommenes normaliserede nettoresultater (budgetteret brut-
tohusleje fratrukket driftsomkostninger, administration samt udgift til vicevaert) og et til ejendommene indi-
viduelt fastsat afkastkrav. Den af afkastkravet afledte dagsveerdi tillaegges herefter deposita og forudbetalt
leje og fratreekkes eventuel tomgangsleje (1 &r). Ejendommenes beregnede vaerdi vurderes herefter indivi-
duelt, og der foretages nedskrivning pd ejendomme, hvor markedsveerdien vurderes lavere end den bereg-
nede veerdi.

For yderligere oplysninger henvises til beskrivelsen af den anvendte regnskabspraksis for investeringsejen-

domme.

Der har ikke veeret anvendt ekstern vurderingsmand ved fastsaettelse af dagsveerdierne.

Projektejendomme

Portefgljen af investeringsejendomme indeholder ejendomme, som ikke kan males efter den afkastbaserede
model. Denne gruppe af ejendomme omfatter grunde samt ejendomme, hvor udlejningsprocenten er lav.
Projektejendommene males med udgangspunkt i kostprisen. Der foretages nedskrivning til en lavere veerdi,
hvis dagsveerdien vurderes lavere end kostprisen. Ejendomme, hvor der er sket en konkret udvikling, ek-

sempelvis i form af gget byggeret, sendret anvendelse og lignende, males til en forsigtig opgjort markeds-

veerdi.
Blandet I alt
bolig- og afkast- I alt
Bolig- erhvervs- Erhvervs- baserede Projekt- investerings-
ejendomme ejendomme ejendomme ejendomme ejendomme ejendomme
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Regnskabsmassig veerdi 80.946 205.812 248.251 535.009 62.623 597.632
Normaliseret nettoresultat 3.797 11.529 15.211 30.537 - -
Beliggenhed (fortrinsvis) Esbjerg City  Esbjerg City Esbjerg
Anvendt afkastkrav 4,75% 5,0-8,5% 5,5-8,5% - - -
Vejet gennemsnit af
anvendt afkastkrav 4,75% 5,54% 6,03% 5,65% - -
Udlejningsprocent 95% 82% 68% - - -
Andre
tilgode-
havender
t.kr.
9. Finansielle anlaegsaktiver
Tilgang ved virksomhedskgb o.l. 3.728
Tilgange 378
Kostpris ultimo 4.106

Regnskabsmaessig veerdi ultimo 4.106
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10. Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter bestar af afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfglgende regnskabsar.

11. Udskudt skat

Materielle anlaegsaktiver
Hensatte forpligtelser

Geeldsforpligtelser

Fremfgrbare skattemaessige underskud

Beveaegelser i dret

Primo

Indregnet i resultatopggrelsen
Indregnet direkte pa egenkapitalen

Ultimo

12. Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser bestar
(2017: 3,8 mio. kr.).

13. Langfristede

geeldsforpligtelser
Geeld til realkreditinstitutter

Bankgeeld
Anden geaeld

14. AEndring i arbejdskapital
/ndring i varebeholdninger
Andring i tilgodehavender

/Endring i leverandgrgaeld mv.

Forfald inden

Forfald efter 12

2018
t.kr.

(62.485)
6
119
62.614
254

2.562

(2.573)
265
254

af hensaettelse til Grundejernes Investeringsfond med 3,9 mio. kr.

for 12 mdneder maneder Restgeeld efter
2018 2018 5 ar
t.kr. t.kr. t.kr.
764 349.231 329.178

0 234.516 0
13.248 145.420 0
14.012 729.167 329.178
2018

t.kr.

0

3.460

811

4.271
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15. Finansielle instrumenter

Selskabet har indgdet aftale om sikring af et fast renteniveau via swap-aftaler for en samlet vaerdi pa 250
mio. kr. Aftalerne har en restlgbetid pa 19 ar og en gennemsnitlig fast rente pd 5,15%. Dagsvaerdien af
aftalerne pr. 31.12.2018 er negativ med 159 mio. kr., heraf ca. 13,2 mio. kr. vedrgrende kortfristede gaelds-

forpligelser. Dagsvaerdien af aftalerne er indregnet som en forpligtelse i balancen.

16. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Pantsaetninger t.kr.
Prioritetsgaeld med restgeeld p& 350 mio.kr. er sikret ved pant i ejendomme samt

driftsmidler og inventar til en bogfert vaerdi pa 598.061

Til sikkerhed for andel af nettogaeld med pengeinstitut, som pr. 31.12.2018 udggr en
geeld pd 137 mio.kr., samt forpligtelsen fra renteswaps pa 159 mio.kr., er stillet fglg-

ende sikkerheder:

- H&ndpant i ejerpantebreve pd nom. 183 mio.kr. og skadeslgsbreve

p& nom. 87 mio.kr. i ejendomme samt driftsmidler og inventar til bogfert vaerdi 598.061
- Virksomhedspant nom. 5 mio.kr. i simple fordringer/varedebitorer, varelager,

immaterielle rettigheder samt driftsmidler og inventar til bogfgrt veerdi 2.321
- Likvide beholdninger til bogfgrt vaerdi 0
Omfattet af ovenstdende sikkerheder er tillige bygninger og driftsmidler samt varedebitorer,

varelager og immaterielle rettigheder fra den ophgrende aktivitet til en bogfgrt vaerdi pd 88.160 t.kr.

Ejerpantebreve, skadeslgsbrev og virksomhedspant ligger sekundaert til sikkerhed for
tidligere moderselskabs mellemvaerende med pengeinstitut, som pr. 31.12.2018

udggr en nettogaeld pd 24,3 mio.kr.

Til sikkerhed for tidligere moderselskabs mellemvarende med pengeinstitut, som

pr. 31.12.2018 udggr en nettogzeld pa 24,3 mio.kr., har selskabet afgivet selvskyldnerkaution.
Koncernen har ubenyttede ejerpantebreve pd nominel 1,1 mio.kr.

I regnskabsposterne andre tilgodehavender og aktiver tilknyttet ophgrte aktiviteter indgér deponerede mid-

ler for 9,6 mio.kr. i forbindelse med ekspedition af ejendomshandler.

Garantier
Koncernens pengeinstitut har afgivet garantier overfor realkreditinstitut i forbindelse med refinansiering af

ejendomme. Garantier udggr 141 mio. kr. pr. 31.12.2018.
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17. Transaktioner med naertstdende parter
I henhold til &rsregnskabslovens § 98¢, stk. 7 oplyses alene om transaktioner med nzertstdende parter, som

ikke er foregdet pa markedsvilkar. Der har ikke vaeret transaktioner, som ikke er gennemfgrt p& markeds-

vilkar.

Ejer-
Rets- andel Egenkapital Resultat

Hjemsted form % t.kr. t.kr.
18. Dattervirk-
somheder
Holdingselskabet af .
8.11.2017 2 ApS Esbjerg ApS 100,0 (167.680) (167.730)
MD Holding 1 ApS Esbjerg ApS 100,0 8.057 (2.506)
MD Holding 2 ApS Esbjerg ApS 100,0 8.057 (2.506)
Bangs Gard Esbjerg ApS 100,0 178 128

Administration ApS
Bangs Gard A/S Esbjerg A/S 100,0 15.787 (6.210)
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Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2018

Bruttotab

Nedskrivning af finansielle aktiver
Resultat fgr skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

2018

Note t.kr.
(5)

(50)

(55)

2 1

3 (54)
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2018

2018

Note t.kr.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 50
Finansielle anlaegsaktiver 4 50
Anlaegsaktiver 50
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag 1
Tilgodehavender 1
Likvide beholdninger 5
Omsaetningsaktiver 6

Aktiver 56
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2018

2018

Note t.kr.

Virksomhedskapital 50
Overfgrt overskud eller underskud (49)

Egenkapital 1

Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse 50

Anden gaeld 5

Kortfristede gaeldsforpligtelser 55

Gaeldsforpligtelser 55
Passiver LA

Personaleomkostninger
Eventualforpligtelser 5
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Modervirksomhedens egenkapitalopggrelse for 2018

Overfort
Virksom- Overkurs ved overskud eller
hedskapital emission underskud Ialt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Indskudt ved
stiftelse 50 5 0 55
Overfgrt fra
overkurs 0 (5) 5 0
Arets resultat 0 0 (54) (54)
Egenkapital

ultimo 50 0 (49) 1
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2018
1. Personaleomkostninger
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 0
2018
t.kr.
2. Skat af drets resultat
Aktuel skat (1)
(1)
2018
t.kr.
3. Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat (54)
(54)
Kapital-
andele i
tilknyttede
virk-
somheder
t.kr.
4. Finansielle anlaegsaktiver
Tilgange 100
Kostpris ultimo 100
Arets nedskrivninger (50)
Nedskrivninger ultimo (50)
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 50

Specifikation af kapitalandele i dattervirksomheder fremgar af noterne til koncernregnskabet.

5. Eventualforpligtelser

Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet haefter derfor i henhold til sel-

skabsskattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og ligeledes for

eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pd renter, royalties og udbytter for disse selskaber.
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Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med 8rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C
(mellem).

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

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd virksomheden, og
forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

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

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

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med
de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontrol-
leres af modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, ndr den direkte eller indirekte
ejer mere end 50% af stemmerettighederne eller pd anden made kan udgve eller faktisk udgver bestem-
mende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen direkte eller indirekte besidder mellem 20% og 50% af
stemmerettighederne og udgver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede
virksomheder.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksom-
heder. Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlaegning af regnskabsposter af ensartet karak-
ter. Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, interne mel-
lemveaerender og udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomhe-
der. De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med kon-
cernens regnskabspraksis.

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra henholdsvis overtagelses-
tidspunktet og stiftelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede re-
sultatopggrelse frem til henholdsvis afst3elsestidspunktet og afviklingstidspunktet.
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Ved kgb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkgbte virksomheders iden-
tificerbare aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi pd overtagelsestidspunktet. Der hensaettes alene til
daekning af omkostninger ved omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i det omfang, de er besluttet
i den erhvervede virksomheden inden overtagelsen. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne
omvurderinger.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostprisen for den erhvervede kapitalandel og dagsvaerdien af de
overtagne aktiver og forpligtelser indregnes under immaterielle anlaegsaktiver og afskrives systematisk over
resultatopggrelsen efter en individuel vurdering af brugstiden.

Ophgrte aktiviteter

Ophgrte aktiviteter er vaesentlige forretningsomrader eller geografiske omrader, der i henhold til en samlet
plan er afhaendet, lukket eller opgivet eller er besluttet afhaendet, lukket eller opgivet, og som kan udskilles
fra virksomhedens gvrige aktiviteter.

Resultatet af ophgrte aktiviteter praesenteres i resultatopggrelsen som en saerskilt post, der bestar af resul-
tatet efter skat for den pageseldende aktivitet og eventuelle gevinster eller tab ved dagsvaerdiregulering eller
salg af de aktiver og forpligtelser, der er tilknyttet aktiviteten.

Aktiver, der er knyttet til de ophgrte aktiviteter, praesenteres saerskilt i balancen som aktiver tilknyttet op-
hgrte aktiviteter. Forpligtelser tilknyttet de ophgrte aktiviteter praesenteres saerskilt i balancen som forplig-
telser tilknyttet ophgrte aktiviteter.

Sammenligningstallene i resultatopggrelsen og balancen tilpasses ikke.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter males ved fgrste indregning i balancen til kostpris og efterfslgende til dags-
veerdi. Afledte finansielle instrumenter indregnes under henholdsvis andre tilgodehavender og anden geeld.

/Endringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingel-
serne for sikring af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatop-
ggrelsen sammen med andringer i veerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

/Endringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingel-
serne for sikring af fremtidige transaktioner, indregnes direkte pd egenkapitalen. Nar de sikrede transakti-
oner realiseres, indregnes de akkumulerede sndringer som en del af kostprisen for de pagzeldende regn-
skabsposter.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sikringsinstrumen-
ter, indregnes andringer i dagsveaerdi Igbende i resultatopggrelsen som finansielle poster.
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Resultatopggrelse

Bruttofortjeneste eller -tab

Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning, andre driftsindtaegter, omkostninger til rdvarer og
hjeelpematerialer, ejendomsomkostninger og eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og feerdigvarer indregnes i resultatopggrelsen, nar levering og
risikoovergang til kgber har fundet sted. Nettoomsaetning ved salg af tjenesteydelser indregnes i resultat-
opggrelsen nar levering til kgber har fundet sted. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og
rabatter i forbindelse med salget og males til salgsvaerdien af det fastsatte vederlag.

Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme
Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme omfatter regnskabsarets reguleringer af virksomhedens in-
vesteringsejendomme malt til dagsvaerdi pd balancedagen.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten ind-
gar endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.

Ejendomsomkostninger

Ejendomsomkostninger omfatter omkostninger, der er medgaet til drift af virksomhedens ejendomsporte-
folje i regnskabsaret, herunder reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, ejendomsskatter og el, vand
og varme, der ikke er opkraevet direkte hos lejerne.

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

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlaegsaktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskriv-
ninger og af gevinster og tab ved salg af materielle og immaterielle anlaegsaktiver.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter de i regnskabsdret modtagne udbytter o.l.
fra de enkelte dattervirksomheder.

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle indtsegter bestar af renteindtaegter fra likvide beholdninger.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gzeld til til-
knyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende gaeld, amortisering af finansielle forpligtelser mv.
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Skat

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

Modervirksomheden er sambeskattet med alle danske tilknyttede virksomheder. Den aktuelle danske sel-
skabsskat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster
(fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Balance

Goodwill

Koncernens goodwill er opstdet i forbindelse med erhvervelse af dattervirksomhed med negativ egenkapi-
tal. Der er ikke basis for at aktivere denne goodwill, hvorfor goodwill er nedskrevet via. resultatopggrelsen
i kgbsaret.

Materielle anlaegsaktiver
Grunde og bygninger samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akku-
mulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direktet tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til
klarggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Renteomkostninger pa 1an til finansiering af fremstilling af materielle anlaegsaktiver indregnes i kostprisen,
hvis de vedrgrer fremstillingsperioden. Alle gvrige finansieringsomkostninger indregnes i resultatopggrel-
sen.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
linezere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger, domicilejendom 50 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-10 ar

Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige veaerdi.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males ved fgrste indregning til kostpris, der bestar af ejendommenes kgbspris tillagt
direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger samt omkostninger til klarggring af aktivet indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. Renteomkostninger pa 1an til finansiering af investeringsejen-
domme indregnes i kostprisen, s&fremt de vedrgrer opfgrelsesperioden. Alle gvrige finansieringsomkostnin-
ger indregnes i resultatopggrelsen.
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Erhvervs- og boligejendomme males efterfslgende individuelt pd baggrund af en afkastbaseret dagsvaerdi.
Princippet i maling til dagsvaerdi indebaerer, at der for hver enkelt ejendom opggres en nettoindtaegt forstdet
som ejendommens mulige indteegter, dvs. inkl. tomgang, fratrukket de til egendommen knyttede drifts- og
administrationsomkostninger.

Malingen foretages med udgangspunkt i budgettet for det kommende ar. Budgettet normaliseres sdledes,
at de enkelte budgetposter korrigeres for udsving, der har engangskarakter, herunder iseer omkostninger
til reparation og vedligeholdelse, der normaliseres til fast udgift pr. m2 pr. ejendom.

De enkelte ejendommes nettoindtaegt kapitaliseres med et til ejendommen individuelt fastsat afkastkrav
(jf. note 7), hvorefter deposita og forudbetalt leje tillaegges. Veaerdien reduceres med en veerdi svarende til
et ars husleje af tomgangslejemal.

Ejendommeenes beregnede dagsveaerdier vurderes herefter individuelt, og der foretages nedskrivning pa
ejendomme, hvor markedsvaerdien vurderes lavere end den beregnede dagsveaerdi.

Omkostninger til reparationer og vedligeholdelse udgiftsfgres i takt med afholdelsen.

Omkostningsrefusioner (varmemellemvaerender) fra lejerne indregnes i balancen som mellemvarender
med lejere.

Portefgljen af investeringsejendom indeholder ejendomme, som ikke kan males efter den afkastbaserede
model. Denne gruppe af ejendomme omfatter grunde samt ejendomme, hvor udlejningsprocenten er lav.
Disse ejendomme er vist som projektejendomme i note 7. Projektejendommene males med udgangspunkt
i kostprisen. Der foretages nedskrivning til en lavere vaerdi, hvis dagsvaerdien vurderes lavere end kostpri-
sen. Ejendomme, hvor der er sket en konkret udvikling, eksempelvis i form af gget byggeret, aendret an-
vendelse og lignende, males til en forsigtig opgjort markedsveerdi.

Investeringsejendomme, hvor der findes en observerbar dagsveaerdi i markedet (ejendommen er solgt med
overtagelse efter balancedagen), males til denne observerbare dagsvaerdi.

Regnskabsarets regulering af ejendommenes dagsvaerdi indregnes i resultatopggrelsen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder méles til kostpris. Kapitalandelene nedskrives til genindvindings-
veerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

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

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfgl-
gende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.
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Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige veerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, ind-
regnes i balancen med den veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter henszettelse til udvendig vedligeholdelse i henhold til Boligregulerings-
lovens § 18b samt henszettelse til tab pa kautionsforpligtelser.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males pa tidspunktet for I1dnoptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfglgende males
prioritetsgeeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved I&noptagelsen og
den nominelle vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over |&neperioden som en fi-
nansiel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Operationelle leasingaftaler
Leasingydelser vedrgrende operationelle leasing-aftaler indregnes lineaert i resultatopggrelsen over leasing-

perioden.

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

Pengestromsopggrelsen
Pengestrgmsopggrelsen viser pengestrgmme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt likviderne

ved drets begyndelse og slutning.

Pengestrgmme vedrgrende driftsaktiviteter praesenteres efter den indirekte metode og opggres som drifts-
resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, aendring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kgb, forbedring og
salg mv. af materielle anlaegsaktiver.

Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter optagelse af I18n og afdrag pa rentebserende
geeld.

Likvider omfatter likvider beholdninger med fradrag af kortfristet bankgaeld.



