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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31. december
2021 for Ejendomsselskabet Emilienborg ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter min opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2021.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 20. maj 2022

Direktion

Thorkil Kristensen
direktor
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Ejendomsselskabet Emilienborg ApS

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2021 i overensstemmelse med drsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for Ejendomsselskabet Emilienborg ApS for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2021, der omfatter resultatopgorelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis (“regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere beskrevet i re-
visionspétegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uafhangige af selskabet i
overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants” internationale retningslin-
jer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geldende i Danmark, lige-
som vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores op-
fattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnéet
ved revisionen eller pd anden méade synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede 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 va-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmel-
se med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
nedvendig for at udarbejde et regnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigel-
ser eller fejl.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette driften;
at oplyse om forhold vedregrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet 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 regnskabet

Vores mal er at opné hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspédtegning 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 geldende i
Danmark, altid vil afdeekke vesentlig fejlinformation, nar sddan 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 skonomiske beslutninger, som brugerne treffer pa grundlag af
regnskabet.

Som led i en revision, der udferes 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:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinfor-
mation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste ude-
ladelser, vildledning eller tilsideszttelse af intern kontrol.

e Opniér vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstendighederne, 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 regn-
skabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed for-
bundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsette
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere
opmerksom péa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sidanne oplysninger ikke er tilstrackkelige,
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 medfere, at
selskabet ikke laengere kan fortseette driften.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

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

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
iintern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Aarhus, den 20. maj 2022
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Henrik Kragh Martin Stenstrup Toft
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne26783 mne42786

-
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Selskabsoplysninger

Selskabet Ejendomsselskabet Emilienborg ApS
Skolegade 7B, 2. th
8000 Aarhus C
E-mail: www.emilienborg.dk

CVR-nr.: 4119 8117
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Hjemstedskommune: Aarhus

Direktion Thorkil Kristensen

Revision PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Nobelparken

Jens Chr. Skous Vej 1
8000 Aarhus C
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Ledelsesberetning

Vaesentligste aktiviteter

Ejendomsselskabet Emilienborgs vaesentligste aktivitet er investering i og udlejning af fast ejendom med
fokus pé udvikling af ejendomsprojekter. Virksomheden er primeert vidensbaseret og star for
idégenerering, udvikling og projektstyring af ejendomsprojekter. Ejendommene indgar herefter i egen
portefalje eller videresalges. Selskabet har investeringer i en reekke tilknyttede datterselskaber og
kapitalinteresser med fokus péa investering i ejendomme.

Udvikling i dret

Selskabets resultatopgorelse for 2021 udviser et overskud for skat pd DKK 30.673.198, heraf veerdiregu-
leringer pa DKK 754.503 og selskabets balance pr. 31. december 2021 udviser en egenkapital pA DKK

314.151.930.

Arets resultat anses for tilfredsstillende.
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Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Note 2021 2020
DKK DKK

Bruttofortjeneste for vardireguleringer 327.574 -126.185
Veerdireguleringer af investeringsaktiver 754.503 0
Bruttofortjeneste 1.082.077 -126.185
Personaleomkostninger 1 -3.993.499 -3.573.922
Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver -350.510 -360.458
Andre driftsomkostninger -11.967 0
Resultat for finansielle poster -3.273.899 -4.060.565
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 33.674.254 35.820.462
Indteegter af kapitalandele i kapitalinteresser 457.076 210.482
Finansielle indteegter 2 1.144.413 1.286.213
Finansielle omkostninger 3 -1.328.646 -1.167.533
Resultat for skat 30.673.198 32.089.059
Skat af arets resultat 4 750.954 795.234
Arets resultat 31.424.152 32.884.293
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Foresléet udbytte 500.000 2.500.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 34.131.330 16.172.906
Overfort resultat -3.207.178 14.211.387

31.424.152 32.884.293
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Balance 31. december

Aktiver

Grunde og bygninger
Investeringsejendomme
Driftsmidler

Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i kapitalinteresser
Andre tilgodehavender

Finansielle anleegsaktiver
Anlaegsaktiver

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender hos kapitalinteresser

Andre tilgodehavender

Udskudt skatteaktiv

Selskabsskat

Periodeafgreensningsposter

Tilgodehavender
Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver

Aktiver

pwe

Note 2021 2020

DKK DKK
5 1.769.956 1.781.518
6 3.900.000 3.145.497
5 398.496 751.611
6.068.452 5.678.626
7 344.835.698 267.235.854
8 2.636.908 2.179.832
26.590 61.413
347.499.196 269.477.099
353.567.648 275.155.725
276.666 415.982
15.853.458 54.812.652
3.635.275 4.021.952
14.325.846 5.812.662
0 13.443
3.680.439 4.842.572
14.590 35.310
37.786.274 69.954.573
1.269.103 1.014.188
39.055.377 70.968.761
392.623.025 346.124.486




Balance 31. december

Passiver

Selskabskapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode
Overfort resultat

Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Egenkapital
Henseettelse til udskudt skat
Henseettelser vedrgrende kapitalandele

Hensatte forpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter
Deposita og forudbetalt leje

Langfristet geeld
Geeld til realkreditinstitutter
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser

Geeld til tilknyttede virksomheder
Anden geeld

Kortfristet gaeld
Galdsforpligtelser
Passiver

Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser
Anvendt regnskabspraksis

pwe

Note 2021 2020
DKK DKK
40.000 40.000
51.649.754 15.182.339
261.962.176 265.169.354
500.000 2.500.000
314.151.930 282.891.693
116.000 0
7 1.025.696 0
1.141.696 0
28.698 51.720
99.825 42.000
9 128.523 93.720
9 23.023 38.600
64.836 122.099
60.598.828 46.206.882
16.514.189 16.771.492
77.200.876 63.139.073
77.329.399 63.232.793
392.623.025 346.124.486
10
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Egenkapitalopgorelse

Egenkapital 1. januar
Betalt ordineert udbytte
@vrige egenkapitalbevaegelser

Avrets resultat

Egenkapital 31. december

pwc

Reserve for
nettoopskriv-
ning efter den Foreslaet ud-
Selskabs- indre veerdis Overfort bytte for regn-
kapital metode resultat skabsaret | alt
DKK DKK DKK DKK DKK
40.000 15.182.339  265.169.354 2.500.000 282.891.693
0 0 0 -2.500.000 -2.500.000
0 2.336.085 0 0 2.336.085
0 34.131.330 -3.207.178 500.000 31.424.152
40.000 51.649.754  261.962.176 500.000 314.151.930
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Noter til arsregnskabet
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Personaleomkostninger
Lgnninger

Pensioner
Andre omkostninger til social sikring

Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere

Finansielle indtzaegter

Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger tilknyttede virksomheder
Andre finansielle omkostninger

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat
Arets udskudte skat
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar

Materielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar
Afgang i arets lgb

Kostpris 31. december

2021 2020

DKK DKK
3.621.971 3.337.869
322.332 194.298
49.196 41.755
3.993.499 3.573.922
6 6
865.395 1.074.975
279.018 211.238
1.144.413 1.286.213
1.025.982 838.058
302.664 329.475
1.328.646 1.167.533
-880.439 -774.980
129.443 -18.253
42 -2.001
-750.954 -795.234

Grunde og byg-
ninger Driftsmidler

DKK DKK
1.878.076 1.827.678
0 -172.744
1.878.076 1.654.934
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Noter til arsregnskabet

5 Materielle anlaegsaktiver (fortsat)
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Ned- og afskrivninger 1. januar
Arets afskrivninger
Tilbagefarte ned- og afskrivninger pa afhaendede aktiver

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmassig vaerdi 31. december

Aktiver der males til dagsvaerdi

Kostpris 1. januar

Kostpris 31. december

Veerdireguleringer 1. januar
Arets veerdireguleringer

Veerdireguleringer 31. december

Regnskabsmassig vaerdi 31. december

Grunde og byg-

ninger Driftsmidler
DKK DKK
96.558 1.076.067
11.562 338.948
0 -158.577
108.120 1.256.438
1.769.956 398.496

Investerings-

ejendomme
DKK

3.145.497
3.145.497

0
754.503

754.503

3.900.000

Forudsatninger ved opgerelse af dagsvaerdi af investeringsejendommene
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Noter til arsregnskabet

6
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Aktiver der males til dagsvaerdi (fortsat)
Opgerelse af dagsveerdi;

Dagsveerdireguleringer af investeringsejendomme sker pa grundlag af regnskabsmaessige vurdering pa
baggrund af markedsveerdiberegninger ud fra nettolejen. Den forventede fremtidige nettoleje er baseret pa
ledelsesgodkendte budgetter. Der anvendes ikke uafhaengige vurderingsmaend ved opgarelse af dagsveerdien.

Centrale forudseetninger for den opgjorte dagsveerdi;

Investeringsejendomme er, jf. beskrivelse i anvendt regnskabspraksis, malt til dagsvaerdi ved anvendelse af den
afkastbaserede model.

Det gennemsnitlige afkastkrav for selskabets ejendomme udger 5,40 % pr. 31. december 2021 (2020: 5,50 %).
En forggelse af afkastkravet pa 0,5%-point vil reducere den

samlede dagsveerdi med 0,3 mio. kr. En formindskelse af afkastkravet pa 0,5%-point vil forege vaerdien med
0,4 mio. kr.

Selskabets investeringejendomme bestar af erhvervslejemal pa i alt 186 m2 beliggende i Arhus.

Den arlige leje pr. m2 udger 1.522 kr. (2020: 1.500 kr.)
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Noter til arsregnskabet
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2021 2020
DKK DKK
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 224.462.942 224.462.942
Tilgang i arets lgb 40.563.809 0
Kostpris 31. december 265.026.751 224 .462.942
Veerdireguleringer 1. januar 42.772.912 7.943.017
Arets resultat 33.674.254 35.820.462
@vrige egenkapitalbevaegelser, netto 2.336.085 -990.567
Veerdireguleringer 31. december 78.783.251 42.772.912
Kapitalandele med negativ indre vaerdi overfert til hensatte forpligtelser 1.025.696 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 344.835.698 267.235.854
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder specificeres saledes:
Stemme- og

Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel
MGH Ejendomme ApS Aarhus 125.000 100%
Eborg 1 ApS Aarhus 125.000 100%
Eborg Aarhus ApS Aarhus 50.000 100%
Ejendomsselskabet Godthabsvej 26-28, Frederiksberg A/S  Aarhus 2.596.500 100%
Ejendomsselskabet DG ApS Aarhus 2.000.000 100%
GHYV Invest ApS Aarhus 125.000 100%
Godthab Holding 2006 ApS Aarhus 125.000 100%
Fredensgade 39 ApS Aarhus 500.000 100%
| arets tilgang pa kapitalandele i tilknyttede virksomheder indgar koncerntilskud med TDKK 25.000.
Der er ikke identificeret merveerdier i forbindelse med keb af kapitalandele i tilknyttede virksomheder.
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Noter til arsregnskabet
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2021 2020
DKK DKK
Kapitalandele i kapitalinteresser
Kostpris 1. januar 29.770.405 29.770.405
Kostpris 31. december 29.770.405 29.770.405
Veerdireguleringer 1. januar -27.590.573 -24.801.055
Arets resultat 457.076 210.482
Modtagne udbytter 0 -3.000.000
Veerdireguleringer 31. december -27.133.497 -27.590.573
Regnskabsmassig vaerdi 31. december 2.636.908 2.179.832
Kapitalandele i kapitalinteresser specificeres saledes:
Stemme- og
Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel
Ejendomsselskabet Baldersgard A/S Aarhus 500.000 30%
Norup/Kristensen A/S Aarhus 500.000 50%
MB 124 ApS Aarhus  50.000 50%
15



Noter til arsregnskabet
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Langfristet geeld

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede gaeldsforpligtelser. Qvrige forpligtelser er

indregnet under langfristede gaeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

Gaeld til realkreditinstitutter

Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del
Inden for 1 ar

Deposita og forudbetalt leje

Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del
Inden for 1 &r

2021 2020
DKK DKK
28.698 51.720
28.698 51.720
23.023 38.600
51.721 90.320
99.825 42.000
99.825 42.000
0 0
99.825 42.000

16



Noter til arsregnskabet

10 Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser
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Pant og sikkerhedsstillelse
Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for realkreditinstitutter:
Til sikkerhed for realkreditinstitutter TDKK 52 er der afgivet pant i investeringsejendomme og grunde og

bygninger med en regnskabsmaessig vaerdi pr. 31. december 2021 pa TDKK 5.670.

Kautionsforpligtelser

Selskabet kautionerer for koncernselskabers gaeld til realkreditinstitutter, som udger TDKK 403.562 pr. 31.

december 2021 (2020: TDKK 371.831).

Selskabet kautionerer for kapitalinteressers geeld til realkreditinstitutter, som udger TDKK 28.511 pr. 31.
december 2021 (2020: TDKK 28.769).

Selskabet har afgivet statteerklaering om ubegraenset finansiel stotte overfor datterselskab.
Stetteerkleeringen er gaeldende indtil den 30. juni 2023.

Andre eventualforpligtelser

Koncernens selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst mv.
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Noter til arsregnskabet

11 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Ejendomsselskabet Emilienborg ApS for 2021 er udarbejdet i overensstemmelse med ars-
regnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse
C.

Arsregnskab for 2021 er aflagt i DKK.

Andring af regnskabspraksis

Anvendt regnskabspraksis er &endret som folge af andret lovgivning. ZAZndringen bestar i &ndret
klassifikation fra kapitalandele i associerede virksomheder til kapitalandele i kapitalinteresser.

Andringen i anvendt regnskabspraksis har ingen belgbsmaessig indvirkning pa resultat, egenkapital eller
balancesum for indevaerende ar samt for ssmmenligningstallene. Praksisendringen har alene betydning
for praesentations- og oplysningskrav i drsrapporten.

Bortset herfra er anvendt regnskabspraksis uendret i forhold til sidste ar.

Koncernregnskab

Med henvisning til arsregnskabslovens § 110 udarbejdes der ikke koncernregnskab.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna &rets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som falge af eendrede regnskabs-
maessige skan af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets veerdi kan males pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

Ved forste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende méles aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.
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Resultatopgoarelsen

Nettoomsatning

Lejeindtaegter og administrationshonorar indregnes i den periode de vedrarer.

Ejendommens driftsomkostninger

Ejendommens driftsomkostninger omfatter ejendommens driftsudgifter, herunder ejendomsskatter,
forsikringer og vedligeholdelse m.v.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til lokaler og kontorhold mv.

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste opgores med henvisning til drsregnskabslovens § 32 som et sammendrag af
nettoomsaetning, andre driftsindtaegter, ejendommens driftsomkostninger og andre eksterne
omkostninger.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lenninger samt lgnafthangige omkostninger.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af materielle anlegsaktiver.

Andre driftsindtagter/-omkostninger

Andre driftsindtaegter og andre driftsomkostninger omfatter regnskabsposter af sekundar karakter i for-
hold til selskabets hovedaktivitet.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder og kapitalinteresser

I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af resultat for dret under posterne “Indtaegter af
kapitalandele i dattervirksomheder” og “Indteagter af kapitalinteresser”.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrerer regn-
skabsaret.
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Skat af arets resultat

Skat af &rets resultat bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat og indregnes i resultatopgo-
relsen med den del, der kan henfores til drets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan
henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne selskaber. Selskabsskatten fordeles mellem de sambe-
skattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.
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Balancen

Investeringsejendomme og ovrige materielle anlagsaktiver

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme maéles ved forste indregning til kostpris, der bestér af ejendommens kegbspris
tillagt direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Investeringsejendomme males efterfelgende til dagsvaerdi, der svarer til det belgb, som den enkelte
ejendom vurderes at ville kunne salges for pa balancedagen til en uafthengig kaber.

Dagsvardien opgeres ved anvendelse af den afkastbaserede model som den beregnede kapitalveerdi af de
forventede pengestromme fra de enkelte ejendomme. Beregningen baseres pa den budgetterede
nettoindtjening for det kommende ar tilpasset en normalindtjening og ved anvendelse af et afkastkrav, der
afspejler markedets aktuelle afkastkrav for tilsvarende ejendomme. Vardien reguleres for forhold, som
ikke afspejles i normalindtjeningen, eksempelvis faktisk tomgang, starre renoveringsarbejder o.l.

Regnskabséarets regulering af ejendommenes dagsvardi indregnes i resultatopgerelsen.

Ovurige materielle anlagsaktiver

@vrige materielle anlegsaktiver méles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget, der opgeres som kostpris reduceret med eventuel restveerdi, fordeles linezrt over
aktivernes forventede brugstid, der udger:
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Bygninger 50 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 4 &r

Afskrivningsperiode og restveerdi revurderes arligt.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anleegsaktiver gennemgas arligt for at afggre, om der er indika-
tion af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis dette er tilfeeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.

Kapitalandele i dattervirksomheder og kapitalinteresser

Kapitalandele i dattervirksomheder og kapitalinteresser indregnes og males efter den indre vaerdis metode.

I balancen indregnes under posterne “Kapitalandele i dattervirksomheder” og “Kapitalinteresser” den for-
holdsmessige ejerandel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort med udgangspunkt i
dagsveerdien af de identificerbare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med fradrag eller tillaeg af
urealiserede koncerninterne avancer eller tab.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og kapitalinteresser henlagges via
overskudsdisponeringen til “Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode“ under egen-
kapitalen. Reserven reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre egen-
kapitalbeveegelser i dattervirksomhederne og kapitalinteresserne.

Dattervirksomheder og kapitalinteresser med negativ regnskabsmaessig indre veerdi indregnes til DKK o.
Hvis moderselskabet har en retslig eller en faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens underbalance,
indregnes en hensat forpligtelse hertil.

@vrige finansielle anlagsaktiver

@vrige finansielle anlegsaktiver omfatter udlan.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris, hvilket i al vaesentlighed svarer til nominel
verdi. Der nedskrives til imgdegaelse af forventede tab.

pwc 22



Noter til arsregnskabet

11  Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter indregnet som aktiver omfatter atholdte forudbetalte omkostninger ved-
rerende forsikringspramier, abonnementer og renter.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabséret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
maessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse
af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udlig-
ning 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
veere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Andring i udskudt skat, som folge
af eendringer i skattesatser, indregnes i resultatopggrelsen eller i egenkapitalen, nar den udskudte skat ved-
rorer poster, der er indregnet i egenkapitalen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

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 aconto-
skatter. Tilleeg og godtgorelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under finansiel-
le poster.

Finansielle gaeldsforpligtelser

Prioritetsgaeld er sdledes maélt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til 1anets restgaeld. For obli-
gationslan svarer amortiseret kostpris til en restgeld beregnet som lanets underliggende kontantveerdi pa
lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af 1dnets kursregulering
pa optagelsestidspunktet.

@vrige geldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel verdi.
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