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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. maj
2022 - 30. april 2023 for Ejendomsselskabet Merc A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. april 2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.

maj 2022 - 30. april 2023.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 28. august 2023

Direktion:

Anette Adeline Ledet

Bestyrelse:

Gabriel Rohde Preben Kjaer Pedersen Trine Jytte Pedersen
Formand

Lena Kirsten Stauner Rohde
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejerne i Ejendomsselskabet Merc A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Ejendomsselskabet Merc A/S for regnskabsaret 1. maj 2022 - 30.
april 2023, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, noter og anvendt regn-
skabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. april 2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
maj 2022 - 30. april 2023 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 geeldende i Danmark. Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er nasrmere
beskrevet i revisionspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere
etiske krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores evrige etiske forpligtelser i
henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er
tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig 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 ars-
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 ggre
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 udfares i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er galdende i Danmark, altid vil afdakke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes.
Fejlinformationer kan opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis
det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske
beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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 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 sammensvaergelser,
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 omstandighederne, 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/ZNGIGE 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 vasentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere 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 laangere 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 vasentlig 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 arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aarhus, den 28. august 2023

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Bo Serensen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne32750
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktiviteter er drift og udlejning af investeringsejendomme. Investerings-
ejendommene omfatter 3 boligejendomme, 1 hus og 6 udlejede beboelseslejligheder.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Arets resultat er som forventet.

| arets resultat er indeholdt vaerdiregulering af investeringsejendommene til dagsvaerdi.
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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RESULTATOPG@RELSE 1. MAJ - 30. APRIL

Note 2022/23 2021/22
kr. kr.
BRUTTOFORTJENESTE.......c.eiuiiiiiiininenenneaneeneeneeneeness 2.404.205 2.183.231
PersonaleomKkoStNINGer .. .cc.ueirreiriitieeieeeeneerenneerenneeeennees 1 -553.931 -567.235
Andre driftsomKostniNger......cooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i eeaen -132.649 -131.669
Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme.................... -15.603.157 287.383
DRIFTSRESULTAT .....uiiiiiiiiiiiiiieeieeneeeeneeneeneeneeneeneanees -13.885.532 1.771.710
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder ........... 129.202 -1.198.776
Indtaegter af vaerdipapirer.....cooeviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiciiiee e, -426.773 -21.811
Finansielle indtagter.....coovuiiiiiiiiiiiiiiii i e 17.877 32.500
Finansielle omKoStNiNger.....covvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieciieeeaee, -621.380 -381.982
RESULTAT FOR SKAT ...vitiiiiiiiiiieieieieieeneeieeneeneenaaneas -14.786.606 201.641
Skat af Arets resUltat.......ocoeueueeeeieenieieieiieieeeiereeaenenanns 2 3.558.485 -607.159
ARETS RESULTAT . ...ouiinitiiiiiieteieteeeteeeteeneaeeneneeneanennas -11.228.121 -405.518
FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING
Foreslaet udbytte for Aret.....vvereriniieiiiiiieieieneeienenenenens 0 3.000.000
Henlaeggelser til reserve for netto opsk. efter indre vaerdis
METOAE. .o ettt ettt et erteet et eeeeeeeeneaneeneeneancancnns 129.202 -1.198.776
Overfart resultat....oo.eeeeeereiiriiiiiiiiei e e e reeaanenn, -11.357.323 -2.206.742
Y P P PP PPPPPP -11.228.121 -405.518

Efter regnskabsarets udlgb er der foretaget udlodning af ekstraordinaert udbytte pa 2.000 tkr.
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BALANCE 30. APRIL

AKTIVER

INnvesteringsejeNdOMME. ... vvirertirietieieereneeeenneeeenneeaenaees
Materielle anlaegsaktiver........c.cooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieenn,

Kapitalandele i associerede virksomheder..........c.cccvvvieennne...

Andre vardipapirer...

Finansielle anlaegsaktiver.........cccoooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnen,

ANLAGSAKTIVER.....

Tilgodehavender fra salg.....ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeanen,

Andre tilgodehavender

Periodeafgraansningsposter......coviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeaen,

Tilgodehavender.....

Likvider.................

OMSAETNINGSAKTIVER. .....ciiiiiiiiiiiiiiiiiiinin

AKTIVER................

2023
kr.

Note
91.240.858

3 91.240.858
3.052.218
8.707.122

4 11.759.340
103.000.198

0

0

70.868

70.868
5.203.771
5.274.639

108.274.837

2022
kr.

106.205.552
106.205.552

2.923.016
12.241.220
15.164.236
121.369.788
1.200.000
142.186
18.305
1.360.491
3.573.541
4.934.032

126.303.820
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BALANCE 30. APRIL
PASSIVER

FA (5] ¢= 10| - | B PP
Reserve for netto opsk. efter indre vaerdis metode................
Overfart overskud........c.ooeviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e
Forslag til udbytte...cccviiiiiiiiiiii e

EGENKAPITAL ...ttt eeiiii e eeeiineeeeeenas
Hensaettelse til udskudt skat......cooeviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiin
HENSATTE FORPLIGTELSER ....coviiiiiiiiiiiiiiiieiiiiieeeeeennns

Geeld til realkreditinstitutter.......covviiiiiiiiiiiiiiiiiii,
Modtagne forudbetalinger........ccoovuviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieenanenss
o [T CY=Ta (<] o 1o S 1 - W PP P
Selskabsskat......veieiiiiiiiiiiii e
Langfristede gaeldsforpligtelser............ccoviiiiiiiiiiiiin...

Geeld til realkreditinstitutter.......covviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii,
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser........ccccevvevnninennn.
SelSKADSSKAL. cvteeeitt i i i e e e
ANden @ald...coinniiiii i e e
Periodeafgraansningsposter......coviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeaeen
Kortfristede gaeldsforpligtelser.........c.cccovviiiiiiiiiiiiinnnn...

GALDSFORPLIGTELSER.....ccciiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinineene

PASSIVER. ..o

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Note 2023

kr.

5.500.000
1.052.218
33.886.193
0

40.438.411

9.106.576

9.106.576

54.739.555
546.150

936.495

171.062

5 56.393.262

129.781
553.737
1.546.500
98.401
8.169
2.336.588

58.729.850

108.274.837

10

2022
kr.

5.500.000
923.016
45.243.516
3.000.000

54.666.532

12.785.458

12.785.458

54.861.809
742.196
943.258

1.573.500
58.120.763

206.454
424.200
84.854
15.559

0
731.067

58.851.830

126.303.820
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EGENKAPITALOPG@ORELSE
Reserve for
netto opsk.
efter indre
veerdis Overfert Forslag til
Aktiekapital metode overskud udbytte l alt
Egenkapital 1. maj 2022.........cccveeneenn. 5.500.000 923.016 45.243.516 3.000.000 54.666.532
Forslag til resultatdisponering.............. 129.202 -11.357.323 -11.228.121
Transaktioner med ejere
Ordinaert udbytte........coovveviiiininnnnne. -3.000.000 -3.000.000

Egenkapital 30. april 2023................. 5.500.000 1.052.218 33.886.193 040.438.411
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NOTER
2022/23 2021/22
kr. kr.
Personaleomkostninger
Antal heltidsbeskaeftigede personer i gennemsnit: 2 2
BN 08 GaZE N e iiiiitttttiiiiiieteeeeeenineeeeeesennneeeeesesnnnsaseeannns 548.446 563.467
Andre omkostninger til social sikring........cccoveiiiiiiiiininnn... 5.485 3.768
553.931 567.235
Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst...................... 205.062 1.600.500
Regulering skat vedrgrende tidligere ar........cooevvvivivenenennnnns -84.665 56.000
Regulering af udskudt skat.......cooevviiiiiiiiiiiiiiiiiiieneinennens -3.678.882 -1.049.341
-3.558.485 607.159
Materielle anlaegsaktiver
Investerings-
ejendomme
KOSEPIiS 1. Maj 2022, . e etteiiieiiiittteeeeiiieeeeeeeannneeeeeesesssseeeeessnnnsesseesnnns 52.485.073
LI LT = P PP 736.399
F Y ot 13T T PP -97.936
Kostpris 30. april 2023......ciiiiiiiiiii i i eeneeeeeterennterenatesannsennnes 53.123.536
Opskrivninger 1. Maj 2022, ...ccueiiiieieeitereneeeeaneereaneerenneesesasesonnssesnneenns 53.720.477
Arets OPSKIIVIINGET .. vnieiiei et ea e -15.603.158
Opskrivninger 30. april 2023.......ciiiiiiiiiiii i er e i e e 38.117.319
Regnskabsmaessig vaerdi 30. april 2023.........ccoiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiei e, 91.240.855

Under materielle anlaegsaktiver indgar investeringsejendomme malt til dagsveaerdi med
felgende belab:

Aarhus Kebenhavn

Dagsvaerdi 30. april 2023.....c.civiiiiiiiiiiiiiiiiieieierei e e, 48.017.825 58.187.725
Arets vaerdiregulering i resultatopgarelsen...............ccc.eeuenn... -9.441.244 -6.161.913

12

Note
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NOTER
Note
Materielle anlasgsaktiver (fortsat) 3
Dagsveerdi for boligejendomme
Boligejendommene bestar af 3 boligejendomme, et hus og 6 udlejede beboelseslejligheder
placeret i henholdsvis Aarhus C, indre Kgbenhavn og huset i Borup. Ejendommene i Aarhus er
anskaffet i henholdsvis 1979, 2017 og 2020, mens ejendommene og lejlighederne i indre
Kgbenhavn er anskaffet i henholdsvis 1997, 1996 samt 2016. Huset i Borup er anskaffet i 2022.
Boilgejendommenes dagsvaerdi vurderes ved hjeelp af en DCF-model baseret pa forventede
fremtidige nettopengestremme for en periode pa 200 ar. Dagsvaerdimalingen foretages pa
baggrund af estimerede lejeindtaegter og forventede driftsomkostninger inkl. planlagt
vedligeholdelse. Den anvendte vaerdiansaettelsesmodel er uaendret i forhold til 2021/22.
Det gennemsnitlige driftsafkast far skat for de kommende 5 ar vurderes at udggre henholdsvis
1.337 tkr., 607 tkr., 827 tkr., 171 tkr., 153 tkr. og 89 tkr. for ejendommene i Aarhus og indre
Kebenhavn samt beboelseslejlighederne, hvilket bygger pa et arlig gennemsnitlig leje pr.
kvadratmeter pa henholdsvis 1.661 kr., 1.716 kr., 1.557 kr., 1.678 kr., 882 kr. og 1.448 kr.
gns. arlige driftsomkostinger inkl. vedligeholdelse pa 649 tkr., 233 tkr., 259 tkr., 71 tkr., 173
tkr. og 36 tkr. samt en udlejningsprocent pa 100 %.
Ved beregningen er anvendt et afkast i intervallet 1-4 %, som er fastlagt under hensyntagen til
de gaeldende forhold pa ejendomsmarkedet pa balancedagen, ejendomstypen, ejendommenes
beligghed mv. Afkastkravet pa 1-4 % svarer ligeledes til det generelle afkastkrav for
tilsvarende boligejendomme i henholdsvis Aarhus og Kebenhavn.
Finansielle anlaegsaktiver 4
Kapitalandele i
associerede Andre
virksomheder veerdipapirer
Kostpris 1. Maj 2022.....cuveeiieiiiiiiieiitiieeieeaeeeneeneeneeneanenns 2.000.000 1.061.833
Kostpris 30. april 2023.......ccciiiiiiiiiiiiiiiiiiireeeeeeeaean, 2.000.000 1.061.833
Vaerdireguleringer 1. maj 2022.....uviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieineennn, 923.016 11.179.387
Udloddet resultat .....cooeeiieiiiniiiiiiiiiiiiiiiiiiii e, 0 -3.107.325
Arets reSULLAt .v.vviniin e 129.202 0
Arets vaerdireguleringer .......cuvveieiieeiiiieieeeeeee e, 0 -426.773
Vaerdireguleringer 30. april 2023 ........ccceiiiiiiiiiiiiniiennnennn, 1.052.218 7.645.289

Regnskabsmaessig vaerdi 30. april 2023............ccocviinennnen.. 3.052.218 8.707.122
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NOTER

Langfristede gaeldsforpligtelser

30/4 2023 Afdrag Restgaeld  30/4 2022
geldi alt naste ar efter 5 ar geldi alt
Geeld til realkreditinstitutter................... 54.869.336 129.781 54.152.935 55.068.263
Modtagne forudbetalinger...........c........... 546.150 0 742.196 742.196
Huslejedeposita.....cccevviriiiiiiiiiiineinnnnnn. 936.495 0 943.258 943.258
Selskabsskat......cooevvriiiiiiiiiiiiiiiiiinnnen. 171.062 0 0 1.573.500

56.523.043 129.781 55.838.389 58.327.217

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gaeld til realkreditinstitutter og finansieringsinstitutter, 11.142 tkr., er der
givet pant i ejendommen beliggende Steen Billes Gade 12, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr.
30. april 2023 udger 13.991 tkr.

Til sikkerhed for gaeld til realkreditinstitutter og finansieringsinstitutter, 21.893 tkr., er der
givet pant i ejendommen beliggende Romsdalsgade 3-5, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 30.
april 2023 udger 35.414 tkr.

Til sikkerhed for gaeld til realkreditinstitutter og finansieringsinstitutter, 2.250 tkr., er der

givet pant i ejendommen beliggende Fredericiagade 12, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 30.

april 2023 udger 14.462 tkr.

Endvidere er der tinglyst ejerpantebrev, nom 32 tkr. til ejerforeningen i ejendommen.

Til sikkerhed for gaeld til realkreditinstitutter og finansieringsinstitutter, 15.870 tkr., er der
givet pant i ejendommen beliggende Langelandsgade 206, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr.
30. april 2023 udger 20.361 tkr.

Til sikkerhed for gaeld til realkreditinstitutter og finansieringsinstitutter, 2.894 tkr., er der
givet pant i lejlighederne Marselis Boulevard 34, 5. mf., Marselis Boulevard 36, 11. mf. og
Marselis Boulevard 28,7 .2., hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 30. april 2022 udger 4.700 tkr.

Endvidere er der tinglyst ejerpantebrev, nom 35 tkr. til ejerforeningen i ejendommen.
Selskabet har udstedt ejerpantebreve pa i alt 3.523 tkr., med pant i selskabet grunde og

bygninger. Disse er fordelt saledes; Romsdalsgade 1.573 tkr., bogfert veerdi udger 35.414 tkr.

Fredericiagade 1.150 tkr. bogfart vaerdi udger 14.462 tkr. Langelandsgade 800 tkr., bogfart
vaerdi udger 20.361 tkr.

Disse ejerpantebreve er deponeret til sikkerhed for bankgaeld.
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Arsrapporten for Ejendomsselskabet Merc A/S for 2022/23 er aflagt i overensstemmelse med den
danske arsregnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra
regnskabsklasse C.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

RESULTATOPG@RELSEN

Huslejeindtaegter
Huslejeindtaegter er periodiseret saledes, at de daekker perioden frem til regnskabsarets udlgb. Opkrae-
vede bidrag til dackning af varme indgar ikke i huslejeindtaegter.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til selskabets
aktiviteter. Desuden indgar tab ved salg af immaterielle og materielle anlacgsaktiver.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration, lokaler, tab pa
debitorer, leasingomkostninger mv.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusiv feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere.

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme

Vaerdiregulering 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 associerede virksomheder

| ejerselskabets resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede
virksomheders resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa
goodwill.

Indtaegter af andre vaerdipapirer
Indtaegter af andre vaerdipapirer indeholder realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta
samt tilleeg og godtggrelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger
indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrarer regnskabsaret.

Skat af arets resultat

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 henfgres til posteringer direkte i egenkapitalen.
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BALANCEN

Materielle anlaegsaktiver

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

Ejendomme under opfarelse males til kostpris.
Dagsvaerdien for investeringsejendommene vurderes ved hjalp af en DCF-model.

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

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver opgares som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopggrelsen.

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

Kapitalandele i associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virksom-
hedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter ejerselskabets regnskabspraksis med fradrag
eller tillaeg af urealiserede interne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende vaerdi af
positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Pantebrevsbeholdning omfatter pantebreve, der forventes beholdt til udleb og males til amortiseret
kostpris.

Andre tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi.
Vardien reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Verdiforringelse af anlagsaktiver
Den regnskabsmaessige veerdi af finansielle anlaegsaktiver, der ikke males til dagsvaerdi, 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. Kapitalvaerdien opgeres som nutidsvaerdien af de forventede
nettopengestremme fra fortsat anvendelse af aktivet eller aktivgruppen og det forventede provenu ved
salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter, indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efter-
falgende regnskabsar.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante bankindestaender.
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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.

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

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at blive anvendt inden for en overskuelig arraekke, 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 udlast som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen bortset fra poster, der fgres direkte pa
egenkapitalen.

Gealdsforpligtelser

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 vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes forskellen
mellem nettoprovenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgarelsen over laneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede forpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.
Periodeafgraensningsposter, passiver

Periodeafgraensningsposter indregnet under passiver omfatter modtagne betalinger vedrgrende
indtaegter i de efterfalgende ar.



