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AKF Holding A/S

Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret
01.01.2017 - 31.12.2017 for AKF Holding A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og drsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2017 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktivite-

ter og koncernens pengestrgmme for regnskabséret 01.01.2017 - 31.12.2017.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 26. april 2018

Direktion

Ino Abraham Dimsits
adm. direktar

Bestyrelse
Kim Simonsen Ejner Korsgaard Holst Sgren Friedrichsen
formand naestformand

Per Christensen Kresten Vendelboe Thorkild Engell Jensen
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AKF Holding A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i AKF Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for AKF Holding A/S for regnskabs8ret 01.01.2017 -
31.12.2017, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet samt pengestrsmsopggrelse for koncernen.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2017 samt af resultatet af koncernens og selska-
bets aktiviteter og koncernens pengestrsmme for regnskabsaret 01.01.2017 - 31.12.2017 i overensstem-
melse med drsregnskabsloven,

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og &rsregnskabet”. 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 arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for npdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab 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 pé 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 drsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og &rsregnskabet som helhed er uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspdtegning
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 opst& som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som veesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbru-
gerne treeffer pd grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.

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

» Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og
drsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger
som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstreskkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation fordrsaget af be-
svigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af intern
kontrol.

» Opndr vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

e 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 pa grundiag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der p8 grundlag af det opnaede revisions-
bevis er veesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om koncernens og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmaarksom pa oplysninger herom i
koncernregnskabet og 8rsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pd 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 fortsaette driften.

» Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og
3rsregnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og 8rsregnskabet afspejler
de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvisende billede
heraf.

o Opnar vi tilstraekkeligt 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 bi.a. 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 koncernregnskabet og drsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker
ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og &rsregnskabet er det vores ansvar at laese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet eller 8rsregnskabet eller vores viden opnéet ved revisionen eller pd 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
koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 26. april 2018

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Thomas Hermann
statsautoriseret revisor
MNE-nr.: 26740
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Ledelsesberetning

Hoved- og nggletal
Hovedtal
Nettoomsaetning
Bruttoresultat
Driftsresultat

Resultat af finansielle poster
Arets resultat

Samlede aktiver
Investeringer i materielle
anlaegsaktiver
Egenkapital

Nggletal

Bruttomargin

Nettomargin

Forrentning af egenkapitalen
Soliditetsgrad

2017 2016 2015 2014 2013
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
347.335 93.778 174.592 155.452 58.149
135.055 53.525 68.664 74.119 37.845
115.951 39.087 56.427 64.519 27.006
52.754 27.445 (26.384) (27.659) 32.986
179.680 111.311 88.276 56.863 82.749
2.419.365 1.590.837 1.433.086 1.127.124 1.050.847
524,294 319.291 99,571 105.767 120.666
1.285.129 587.608 502.905 360.036 328.967
38,9% 57.1% 39,3% 47,7% 65,1%
51,7% 118,7% 50,6% 36,6% 142,3%
21,2% 22,0% 21,6% 15,5% 29,4%
47,3% 34,5% 32,3% 31,9% 31,3%
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Ledelsesberetning
Koncernoversigt
73,56%
Koncemselskabar Kooperationens Hus 100%
| ApS
Amagerbrogade 92 ApS
Assacierede selskaber 100%
mm. 100% 65%
PRE Selskabst ApS
Ap! Nygards Plads 21 ApS ] Ketlers P'a;;l; Hotelbyg
100% 100% 65%
=t AKF Ejendomme A/S Brejning Ejendomtne Keliers Park
ApS Komplementar ApS
100% 100% 18,18%
=1 Huigards Have A/S Hermodsgade 3 ApS °°'"“B"F'ffs"6fs Park
100% 100% 18.18%
Redovrevej 247 A/S Komplementar ApS
100%
Trekroner Center AIS
100% 100%
Ewaldsgade 3-5 ApS Blico A/S
AKF Holding A/S
ing 100% 100%
Basen Entreprise Ejendomsseiskabet
Holding ApS KBH NV A/S
100% 100%
Kisadebo A/S [Selskabet af 1. juni 2008
A/S
36,75%
s A/S Dansk
79,03% Erhvervsinvestering
===t AKF Invest CPH A/S | 22.73%
Industri Udvikling A/S
75% 100%
== FO Ejendomme A/S FO Nybyg A/S
100% 100%
Holdingselskabet af 1
juli 2014 ApS Nerrebrogade 122 ApS
100% 100%
Investeringsselskabet af] Helsinger Feellesbageri
18.12.2009 ApS AS
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Selskabets formal er selv eller gennem datterselskaber at erhverve, udvikle og investere i eller sa2lge jord og
ejendomme, at administrere fast ejendom, gennem datterselskaber af udgve bygge- og anlagsvirksomhed,
projektstyring og projektudvikling, at investere i veerdipapirer samt enhver aktivitet, der star i forbindelse
med ovennavnte. Selskabets formal er yderligere selv eller gennem datterselskaber at besidde ejerandele i
investeringsselskaber og -fonde og derigennem - indirekte - at gge tilfgrsien af risikovillig ansvarlig kapital
eller I3nekapital til danske erhvervsvirksomheder til fremme af produktion, eksport og beskaeftigelse i
Danmark samt at besidde ejerandele i danske erhvervsvirksomheder gennem direkte medinvesteringer i de
danske erhvervsvirksomheder, hvori selskabet p& investeringstidspunktet indirekte ejer eller kommer til at
eje ejerandele via besiddelsen af ejerandele i et investeringsselskab eller en investeringsfond.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
AKF Koncernens resultat for 2017 af ordinaere aktiviteter fgr skat udger 204,3 mio. kr. mod 133,9 mio. kr. i
2016. Resultat fgr dagsveerdireguleringer og skat udger kr. 168,7 mio. mod 66,5 mio. kr. i 2016.

Resultat efter skat udggr 179,7 mio. kr. mod 111,3 mio. kr. i 2016.
Omsaetningen udggr 347,3 mio. kr. mod 93,8 mio. kr. i 2016.
Balancen udggr 2,4 mia. kr. mod 1,6 mia. kr. i 2016.
Egenkapitalen udger kr. 1.145 mio. mod 549 mio. kr. i 2016.

Resultatet anses for meget tilfredsstillende.

Ejendomsaktiviteterne

Ejendomsaktiviteterne kom ud af 2017 med et overskud p3 kr. 22 mio. fgr skat og vaerdireguleringer mod 34
mio. kr. sidste ar. Efter veerdireguleringer er resultatet et overskud pa kr. 89 mio. mod 84 mio. kr. sidste &r.
/Endringen i overskuddet fgr vaerdireguleringer er negativt pavirket af en stgrre hensettelse pa 16 mio. kr. til
genopretning af en af koncernens ejendomme.

Ejendomsmarkedet har fortsat den positive udvikling med faldende afkastgrader til fglge. Efterspgrgslen ef-
ter de gode beliggenheder er stor og det forventes at priserne vil fortsaette med at stige i 2018, dog meget
afhaengig af beliggenhed. Renten er fortsat rekordlav og likviditeten i markedet er hgj - alt sammen noget
der er med til at pavirke ejendomsvaerdierne i en positiv retning.

Koncernens samlede tomgang ligger under 4%, hvilket m3 anses for tilfredsstillende. Omsaetningen inden
for ejendomme udggr kr. 112,7 mio.

Omsztningen er fordelt som felger:

Butiksejendomme 32.894
Boligejendomme 42.639
Kontorejendomme 13.629
Logistikejendomme 6.928
Hotelejendomme 12.424
@vrige 4.199

Ejendommene er placeret omkring Storkgbenhavn, Roskilde og Hillergd med undtagelse af en enkelt ejen-
dom i Vejle. Koncernens samlede ejendomsportefglje til udlejning udggr over pa 130.000 m2 inkl. FO Ejen-
domme A/S.

I 2017 har Koncernen erhvervet 50 lejligheder i Kebenhavn NV. Herudover er der kgbt en erhvervsejendom
i Redovre og en erhvervsejendom pa Dortheavej 8-12, Kgbenhavn NV.

Ejendomsaktiviteterne bidrager med et positivt cash flow, som forventes at blive vaesentligt forbedret de
kommende &r efter afslutning af omfattende renoveringsarbejder, og med faerdigggrelsen af byggeriet af et
par stgrre udiejningsejendomme.

Ejendomsudvikling/projektudvikling
Resultatet for udviklingsaktiviteterne udviser et overskud pa kr. 62,6 mio. for skat mod et overskud i 2016

pa kr. 10,8 mio.
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Ledelsesberetning

12017 er yderligere 124 lejligheder i henholdsvis Paerelunden og Poppellunden blevet afleveret, Hoved-
parten af lejlighederne er solgt, dog med et par enkelte lejligheder tilbage, som forventes solgt i starten af
2018. Ud over dette, har der veeret en stgrre ombygning i en af Koncernens ejendomme, hvor en erhvervs-
ejendom er blevet konverteret til 34 studieboliger i Hillergd.

Koncernen réder over ca. 19.000 m2 byggeretter i henholdsvis Roskilde og Brgndby, hvoraf de 6.000 m2 er
erhvervet for mere end 10 &r siden.

12018 afleveres farste etape af Lysalléen, Trekroner, som er et stort boligbyggeri. Herudover faerdigggres 12,
som er en blandet butiks- og boligejendom ligeledes beliggende i Trekroner, Roskilde.

Forventningerne til 2018 er et positivt resultat.

Entreprengraktiviteterne

Koncernens entreprengraktiviteter er frasolgt, og garantiforpligtelserne er udlgbet. Der er tilbagefart tidligere
foretagne hensaettelser pd i alt 2,4 mio. kr. Resultatet for 2017 udviser et overskud pd 800 t.kr., og skyldes
szerligt tilbagefgrslen af ovennaevnte. Efter skat er resultatet 6,7 mio. kr., og skyldes at restunderskud fra
tidligere perioder er delvist udnyttet i aret, og bidrager s8ledes med en indtzegt pa 5,9 mio. kr.

Investeringsaktiviteter
Der er i 2017 overtaget 79,03% af aktiekapitalen i AKF Invest CPH A/S. Selskabet har i 2017 skiftet navn fra
Fagbevaegelsens Erhvervsinvestering A/S (FEAS) til AKF Invest CPH A/S.

AKF Invest indgér nu som en del af AKF Koncernen.

AKF Invest beskaeftiger sig med investering i danske virksomheder direkte som indirekte via andre investe-
ringsseiskaber og -fonde, og er derigennem indirekte med til, at gge tilfgrslen af risikovillig, ansvarlig kapital
til danske erhvervsvirksomheder til fremme af produktion, eksport og beskzeftigelse i Danmark.

AKF Invests resultat for skat for 2017 udggr 67,2 mio. kr. mod 52,2 mio. kr. i 2016. Indtaegter pa kapitalan-
dele i associerede virksomheder for 2017 er 999 t.kr. mod 16,2 mio. kr. i 2016. Indtaegter fra andre kapital-
andele for 2017 udggr 65,6 mio. kr. mod 36,1 mio. kr. for 2016. Egenkapital udgar ultimo 2017 480,1 mio. kr.
far udbytte mod 418,3 mio. kr. i 2016. Der er i 2017 udbetalt 6% i udbytte svarende til 7.278.000 kr., hvilket
er det samme som i 2016.

AKF Invest har i 2017 ikke givet investeringstilsagn til nye fonde, men investeringstilsagnet til Maj Invest V
K/S er havet med 10 mio. kr., s3ledes at det samlede tilsagn til den pdgeeldende fond er 85 mio. kr.

Aktieemission

Koncernen har i 2017 gennemfgrt en rettet aktieemission med tegning af nye aktier i forbindelse med
generalforsamlingen. Denne aktieemission har medfgrt en tilfarsel af 108 mio. kr. i ny kapital efter selskabets
ordinzere generalforsamling i 2017,

Koncernen har desuden gennemfart en kapitalforhgjelse ved apportindskud af kapitalandele i AKF Invest CPH
A/S (tidl. Fagbevaegelsens Erhvervsinvestering A/S). Kapitalforhgjelsen var rettet mod tidligere aktionaerer i
AKF Invest CPH A/S. Dette har medfgrt en forpgelse af egenkapitalen med 324,7 mio. kr. AKF Holding A/S ejer
herefter 79,03% af den samlede aktiekapital i selskabet.

Investeringer i 2018
AKF Koncernen forventer at investere et sted mellem 4-500 mio. kr. i ejendomme/ projektejendomme i 2018,
ligesom det er forventningen at pdbegynde opfarelsen af Stationsbygningen i Trekroner medio 2018.

Forventet udvikling
Koncernen forventer et positivt resultat for 2018, dog ikke pd samme niveau som 2017.
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Ledelsesberetning

Veaesentlige forudsaetninger og usikre faktorer
Ejendomme
Koncernens ejendomme vurderes en gang arligt omkring 8rsskiftet af en uvildig maegler.

Vurderingstemaet er, at fastseette ejendommenes kontante markedsvaerdi pa vurderingsdagen, herunder
med respekt for de i ejendommene vaerende lejekontrakter,

Markedsveerdien defineres, som det vurderede belgb, som en ejendom vurderes at kunne szlges for pa
vurderingsdagen i en sadvanlig handel mellem en villig kgber og villig szelger - efter passende markedsfg-
ring, hvor parterne er uafhangige af hinanden og har handlet kyndigt, fornuftigt og uden tvang.

En villig kgber er interesseret, men ikke tvunget til at kebe, og er hverken forhastet eller besluttet p3 at
kgbe til enhver pris. Kgber handler efter de faktiske forhold og forventningerne i det nuvaerende marked og
vil ikke betale en hgjere pris, end markedet kreever.

En V|II|g seelger er hverken forhastet, tvunget til at saelge besluttet pa at saelge til enhver prls eller til at
vente pé en pris som overstiger markedsprisen. Salger er villig til at seelge p8 markedsvilkar til den bedste
pris, der kan opn3s efter saedvanlig markedsfgring.

Passende markedsfgring betyder, at ejendommen er udbudt pa den mest hensigtsmasssige méde for at
opna et salg til den hgjst mulige pris. Udbudsperloden varierer afhangigt af markedsforholdene, men vil
veere tilstrazkkeligt til, at markedsdeltagerne far kendskab til den udbudte ejendom.

Markedsvaerdien fastsaettes uden reduktion af transaktionsomkostningerne.

Nar vurderingerne forellgger, sker der en regulering af ejendommenes veerdi i opadgaende eller nedadga-
ende retning. I regnskabsdret 2017 er der netto sket en opskrivning p& ejendommene pa samlet ca. kr.
80 mio.

Byggegrunde

Koncernens byggegrunde/byggeretter veerdiansaettes ud fra “residualmetoden” - som det belgb der er til-
bage efter afholdelse af omkostninger og modregning af fortjenesten i en skgnnet salgspris (markedspris),
hvor man tager udgangspunkt i opfarelsesomkostningerne/anlzegsprisen, salgsprisen (markedsprisen) og
den kraevede fortjeneste/startforrentning.

Ved salg af ejendommen efter investors opferelse af byggeriet er beregnlngsmodellen (Salgsprls anlaegs-
udgifter) x 100/ anlaegsudglften = fortjenesten i % inkI. risiko. Hvor prisen pd byggeretten indgéar i an-
leegsudgiften pa lige vilkdr med gvrige byggeomkostninger.

Ved udlejning af ejendommen efter investors opfgrelse af byggeriet er beregnmgsmodellen (nettoIeJen X
100) / anlaegsudglften = startforrentningen i % inkl. risiko. Hvor prisen p& byggeretten indgar i anlaegsud-
giften pa lige vilkdr med gvrige byggeomkostninger.

Forudsaetnlngen for at anvende ovennasvnte beregningsmodel, er at der forellgger en vedtaget lokalplan
for grunden, s& man med sikkerhed ved hvilke typer af byggeri som m3 opfgres pa grunden,

Ved vurderingen tages der tillige hgjde for falgende forhold;

- Forudsezetninger omkring ekstrafundering og forurening

- Niveau for infrastrukturen

- Parkeringsforudsastninger

- Eventuelle krav for byggeriet udover geeldende lovgivning inkl. BR-regler
- Krav i lokalplanen til arkitektur m.m.

- Markedssituationen for anlsegsudgifter og salgspriser

- Investors Krav til afkast og risikovurdering

- Placering af de enkelte byggeparceller i omradet.

Koncernen praver at anlaegge en konservativ vurdering i forbindelse med veerdiszetningen af byggeretterne.
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Ledelsesberetning

Miljgforhold

Koncernen har fokus p3 energibesparende og grgnne tiltag i byggeprojekter - herunder solceller, genanven-
delse af regnvand samt "grgnne” tage tif opsamling af regnvand. Der er yderligere fokus pd miljebevidst
produktvalg i projekterne, som samtidig sikrer en god totalgkonomi i byggeriernes levetid.

Saerlige risici
Da Koncernens aktiviteter hovedsageligt ligger inden for ejendoms- og ejendomsudviklingsbranchen, er
koncernen pavirkelig over for konjunkturaendringer inden for ejendoms- og byggebranchen.

Finansielle risici

Koncernen har benyttet sig af forskellige finansielle instrumenter for at sikre sig mod rentestigninger. Den
regnskabsmaessige pavirkning i 2017 af de finansielle instrumenter er positiv med kr. 8,6 mio. som er ind-
regnet direkte over egenkapitalen.

En del af koncernens gaeld er sikret via renteswaps med en varighed p3 4-9 ar.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrddt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.

Penneo dokumentnogle: EOD54-P51US-VITWS8-LMWSQ-J4M8D-EA580
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Koncernens resultatopggrelse for 2017

Nettoomsaetning

Andre driftsindtaegter
Vareforbrug

Andre eksterne omkostninger
Ejendomsomkostninger
Bruttoresultat

Personaleomkostninger
Af- og nedskrivninger
Andre driftsomkostninger
Driftsresultat

Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indteegter af andre kapitalandele

Andre finansielle indteegter

Andre finansielle omkostninger

Resultat for dagsveerdireguleringer og skat

Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme
Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

2017 2016

Note t.kr. t.kr.
347.335 93.778

9.562 663

(201.504) (29.520)

(8.030) (3.350)

(12.308) (8.046)

135.055 53.525

1 (18.103) (13.538)
2 (363) (355)
(638) (545)

115.951 39.087

19.835 26.743

54,657 0

3 2.473 24.770
4 (24.211) (24.068)
168.705 66.532

35.584 67.406

204.289 133.938

5 (24.609) (22.627)
6 179.680 111.311
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Koncernens balance pr. 31.12.2017

2017 2016

Note t.kr. t.kr.

Koncerngoodwill 3.384 5.458
Immaterielle anlaegsaktiver 7 3.384 5.458
Investeringsejendomme 1.441.054 1.177.212
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 932 7.586
Indretning af lejede lokaler 92 105
Materielle anlaegsaktiver under udfgrelse 254.491 199.389
Forudbetalinger for materielle anlzegsaktiver 43.254 0
Materielle anleegsaktiver 8 1.739.823 1.384.292
Kapitalandele i associerede virksomheder 181.587 108.932
Andre veaerdipapirer og kapitalandele 400.882 2.844
Andre langfristede tilgodehavender 5.683 6.332
Finansielle anlzegsaktiver 9 588.152 118.108
Anlaegsaktiver 2.331.359 1.507.858
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 2.699 2.727
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 49,801 0]
Andre tilgodehavender 8.769 5.429
Periodeafgraensningsposter 294 748
Tilgodehavender 61.563 8.904
Andre veerdipapirer og kapitalandele 0 79
Vaerdipapirer og kapitalandele 0 79
Likvide beholdninger 26.443 73.996
Omsatningsaktiver 88.006 82.979
Aktiver 2.419.365 1.590.837
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Koncernens balance pr. 31.12.2017

Penneo dokumentnegle: EOD54-P51US-VJTW8-LMWSQ-J4M8D-EA580

2017 2016

Note t.kr. t.kr.

Virksomhedskapital 180.091 100.000
Overkurs ved emission 352.817 0
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode 84.478 66.182
Overfgrt overskud eller underskud 507.543 374.127
Forslag til udbytte for regnskabsaret 20.000 9.000
Egenkapital tilhgrende moderselskabets kapitalejere 1.144.929 549.309
Egenkapital tilhgrende minoritetsinteresser 140.200 38.299
Egenkapital 1.285.129 587.608
Udskudt skat 11 54.449 22.371
Andre hensatte forpligtelser 12 4.952 6.480
Hensatte forpligtelser 59.401 28.851
Geeld til realkreditinstitutter 403.013 397.950
Bankgaeld 248.578 144.234
Gzeld til associerede virksomheder 8.225 9.975
Anden langfristet gzeld 37.109 44,125
Langfristede gzeldsforpligtelser 13 696.925 596.284
Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser 13 30.890 28.862
Bankgaeld 243.359 270.865
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 38.674 24.924
Gaeld til associerede virksomheder 14.646 25.485
Skyldig selskahsskat 2.574 0
Anden gaeld 45,948 27.723
Periodeafgraansningsposter 1.819 235
Kortfristede gaeldsforpligtelser 377.910 378.094
Galdsforpligtelser 1.074.835 974.378
Passiver 2.419.365 1.590.837

Associerede virksomheder 10
Finansielle instrumenter 15
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 16
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 17

Dattervirksomheder 18
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Koncernens egenkapitalopggrelse for 2017

Egenkapital primo
Betalt udbytte
Kapitalforhgjelse
Dagsvaerdiregulering af
sikringsinstrumenter
Andre vaerdireguleringer af
egenkapitalen

Skat af
egenkapitalbevaegelser
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Egenkapital primo
Betalt udbytte
Kapitalforhgjelse
Dagsveerdiregulering af
sikringsinstrumenter
Andre vaardireguleringer af
egenkapitalen

Skat af
egenkapitalbevaegelser
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Reserve for

netto-
opskrivning

efter indre Overfort Forslag til
Virksomheds- vaerdis overskud eller udbytte for
kapital metode underskud regnskabsdret
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
100.000 66.182 374.127 9.000
0 0 0 (2.000)
80.091 0] (254) 0
0 0 8.610 0
0 0 (1.318) 0
0 0 (1.895) 0
0 18.296 128.273 20.000
180.091 84.478 507.543 20.000

Egenkapital

tilhgrende

Overkurs ved minoritets-
emission interesser I alt
t.kr. t.kr. t.kr.
0 38.299 587.608
0 0 (9.000)
352.817 0 432.654
0 256 8.866
(o] 88.534 87.216
0 0 (1.895)
0 13.111 179.680
352.817 140.200 1.285.129
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Koncernens pengestremsopggrelse for 2017

Driftsresultat

Af- og nedskrivninger

@vrige reguleringer

Andre hensatte forpligtelser
Andring i arbejdskapital
Pengestrgm fra primeer drift fgr
finansielle poster

Modtagne finansielle indtaegter
Betalte finansielle omkostninger
Pengestrgmme fra driftsaktivitet

Kgb af materielle anlaegsaktiver

Salg af materielle anlaegsaktiver

Kgb af finansielle anlaegsaktiver

Salg af finansielle anleegsaktiver mv,

Kgb af virksomheder

Modtagne udbytter

Modtagne afdrag

Udlan

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet

Optagelse af 18n

Afdrag pa 1&n

Kontant kapitalforhgjelse

Udbetalt udbytte

Kgb af egne aktier

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet

£Endring i likvider

Likvider primo
Likvider ultimo

Likvider ultimo sammensaetter sig af:
Likvide beholdninger

Kortfristet geeld til banker

Likvider ultimo

2017 2016
Note t.kr. t.kr.
115.951 39.087
363 355
(8.393) 0
(1.528) (671)

13 (30.521) 3.159
75.872 41.930
2.473 836
(24.211) (24.053)
54.134 18.713
(365.294) (319.291)
221.296 39.810
(1.818) (8.315)

0 30.000

(74.512) (4.595)
40.065 375
657 0

0 (6.000)
(179.606) (268.016)
29.783 127.989
(22.611) (46.902)
108.000 0
(9.000) (9.000)
(747) 0
105.425 72.087
(20.047) (177.216)
(196.869) (19.653)
(216.916) (196.869)
2017 2016
Note t.kr. t.kr.
26.443 73.996
(243.359) (270.865)
(216.916) (196.869)
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Koncernens noter

2017 2016
t.kr. t.kr.
1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 14,481 11.120
Pensioner 1.709 1.325
Andre omkostninger til social sikring 427 184
Andre personaleomkostninger 1.486 909
18.103 13.538
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 23 17
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2017 2016
t.kr. t.kr.
Direktion 2.370 2.332
Bestyrelse 140 125
2,510 2.457
Bestyrelseshonorar pd 140 t.kr. i AKF Koncernen er udbetalt til folgende:
Kim Simonsen (udbetalt til HK Danmark), 25 t.kr.
Kresten Vendelboe (udbetalt til Malerforbundet, MFD), 25 t.kr.
Per Christensen (udbetalt til Fagligt Fzelles Forbund, 3F), 25 t.kr.
Ejner K. Holst {udbetalt til LO), 25 t.kr.
Sgren Friedrichsen, 25 t.kr.
Thorkild Engell Jensen, 15 t.kr.
2017 2016
t.kr. t.kr.
2, Af- og nedskrivninger
Afskrivninger pa materielle anlaegsaktiver 363 357
Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle anlasgsaktiver 0 (2)
363 355
2017 2016
t.kr. t.kr.
3. Andre finansielle indtaegter
Finansielle indteegter fra associerede virksomheder 806 77
Renteindtzegter i gvrigt 324 92
Valutakursreguleringer 0 13
Dagsveerdireguleringer 0 23.615
@vrige finansielle indtaegter 1.343 654
2.473 24.451
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4. Andre finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger fra associerede virksomheder
Renteomkostninger i gvrigt

Dagsveerdireguleringer

@vrige finansielle omkostninger

5. Skat af drets resultat

Aktuel skat

Andring af udskudt skat
Regulering vedrgrende tidligere &r

6. Forslag til resultatdisponering
Foresl3et udbytte indregnet under egenkapitalen

Overfart til reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode

Overfgrt resultat
Minoritetsinteressers andel af resultatet

7. Immaterielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo

Arets afskrivninger
Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

2017 2016
t.kr. t.kr.
783 63
11.262 11.966
0 15
12.166 12.024
24.211 24.068
2017 2016
t.kr. t.kr.
2.421 0
25.575 26.328
(3.387) (3.701)
24.609 22.627
2017 2016
t.kr. t.kr.
20.000 9.000
18.296 36.936
128.273 55.614
13.111 9.761
179.680 111.311
Koncern-

goodwill

t.kr.

5.481

905

0

6.386

(23)

2.979

(3.002)

3.384
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Koncernens noter

8. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo
Primoregulering

Overfgrsler

Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger
Tilbagefgrsel ved afgange

Af- og nedskrivninger ultimo

Dagsveerdireguleringer primo
Primoregulering

Tilgang ved virksomhedskgb
Arets dagsveerdireguleringer
Tilbagefprsel ved afgange
Dagsvaerdireguleringer ultimo

Regnskabsmaessig vardi ultimo

8. Materielle anlagsaktiver
Kostpris primo

Overfgrsler

Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Af- 0g nedskrivninger primo
Arets afskrivninger
Tilbageforsel ved afgange

Af- og nedskrivninger ultimo

Dagsvaerdireguleringer primo

Arets dagsvaerdireguleringer
Dagsvzerdireguleringer ultimo

Regnskabsmaessig vardi ultimo

Andre anlaeg,

drifts- Indretning

Investerings- materiel og af lejede
ejendomme inventar lokaler
t.kr. t.kr. t.kr.
979.173 9.079 168
(9.991) 0 0
9.932 (6.530) 0
214,282 202 24
(12.905) (363) 0
1.180.491 2.388 192
0 (1.493) (63)

0 (326) (37)

0 363 0

0 (1.456) (100)

158.039 0 0
9.991 0 0
19.000 0 0
35.584 0] 0
(2.051) 0 0
260.563 0 0
1.441.054 932 92
Materielle Forudbe-

anlaegs- talinger for

aktiver under materielle

udfgrelse anlaegsaktiver

t.kr. t.kr.

199.389 0

(3.402) 0

266.532 43,254

(208.028) 0

254.491 43.254

0 0

0 0

0 0

0 0

0 0

0 0

0 0

254.491 43.254
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Koncernens noter

Koncernen ejer 17 ejendomme inden for butik, kontor, bolig, logistik og hotel. Ejendommene er primeert
beliggende i Kgbenhavn. Koncernen ejer dog ogsd en ejendom i Trekroner, Roskilde, en i Vejle og en ejen-
dom i nordsjeelland.

Ejendommene udggr i alt 78.667 m2, og er 96% udlejet til en gennemsnitlig arlig leje p& 1.071 kr./m2.

Investeringsejendomme er, jf. beskrivelsen af anvendt regnskabspraksis, malt til dagsveerdi ved anvendelse
af den afkastbaserede model eller DCF-modellen.

Uopsigelighedsperioden pa lejemalene er mellem 0 og 10 ar.

Der er anvendt fglgende afkastkrav:

* Bolig 3,20% - 6,25% (3,75% - 6,85% i 2016)

* Kontor 4,25% - 6,50% (5,00% - 7,00% i 2016)

¢ Butik 5,00% -~ 6,75% (4,50% - 6,75% i 2016)

» Logistik 7,50% (8,00% i 2016)

* Hotel 6,00% (6,00% i 2016)

Diskonteringsfaktoren er afkastkravet tillagt en inflation, som generelt er fastsat til 2,00%.
En forggelse af afkastkravet med 0,5%-point vil reducere dagsvardien med 101,6 mio. kr.
Ejendommene er vaerdiansat til 18.889 t.kr./m2.

Der har veaeret anvendt ekstern vurderingsmand ved fastsaettelsen af dagsveerdien.

For ejendomme hvor der er indgaet salgsaftale i den efterfslgende periode, er ejendommene indregnet til
den forventede salgspris fratrukket forventede salgsomkostninger.

Materielle anleegsaktiver under udfgrelse vedrgrer ejendomme under opfgrelse som indregnes til kostpris.
Ejendommene overfgres til investeringsejendomme og males til dagsvaerdi ndr de er fzerdigmeldt eller szlges
til eksterne kabere.

Penneo dokumentnagle: EOD54-P51US-VITWS-LMWSQ-JAMSD-EA580
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Penneo dokumentnagle: EOD54-P51US-VJTWS-LMWSQ-14M8D-EA580

Kapital-
andelei Andre vaerdi- Andre
associerede papirer og tilgode-
virksomheder kapitalandele havender
t.kr. t.kr. t.kr.
9. Finansielle anlzegsaktiver
Kostpris primo 53.319 3.133 6.332
Primoregulering 3.637 0 0
Overfgrsler 0 (6.420) 0
Tilgang ved virksomhedskgb 394.495 325.806 7
Tilgange 1.818 96.632 0
Afgange (4.142) (628) (656)
Kostpris ultimo 449.127 418.523 5.683
Opskrivninger primo 66.219 619 0
Tilgang ved virksomhedskgb 0 16.539 0
Andel af 8rets resultat 18.296 0 0
Arets opskrivninger 0 45,728 0
Tilbagefgrsel ved afgange 0 (473) 0
Opskrivninger ultimo 84.515 62.413 0
Nedskrivninger primo (10.606) (908) 0
Tilgang ved virksomhedskgb (345.815) (64.538) 0
Primoregulering 680 0 0
Arets afskrivning pa goodwill (364) 0 0
Egenkapitalreguleringer 1.103 0 0
Andel af arets resultat 185 0 0
Arets nedskrivninger (487) (14.608) 0
Tilbagefgrsel ved afgange 3.249 0 0
Nedskrivninger ultimo (352.055) (80.054) 0
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 181.587 400.882 5.683
Ejerandel
Hjemsted Retsform %
10. Associerede virksomheder
FO Ejendomme A/S Kgbenhavn A/S 75,00
FO Nybyg A/S Kgbenhavn A/S 75,00
Comwell Kellers Park P/S Vejle P/S 18,18
Comwell Kellers Park Komplementar ApS Vejle ApS 18,18
A/S Dansk Erhvervsinvestering Kgbenhavn A/S 36,75
Industri Udvikling A/S Kgbenhavn A/S 22,73
2017 2016
t.kr. t.kr.
11. Udskudt skat
Bevagelser i dret
Indregnet i resultatopgarelsen 30.183 23.944
Indregnet direkte pd egenkapitalen 1.895 (1.573)

Ultimo 32.078 22,371




AKF Holding A/S 23

Koncernens noter

12. Andre hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser omfatter henszettelse p& 4,413 t.kr. (3.500 t.kr. | 2016) vedrgrende 5-&rsgennem-
gang af ejendomme som koncernen har solgt tidligere &r. Hertil kommer hensaettelse til diverse garantifor-
pligtelser for i alt 539 t.kr. (2.980 t.kr. i 2016).

Forfald inden Forfald inden

for 12 for 12 Forfald efter
maneder méneder 12 maneder Restgzid
2017 2016 2017 efter 5 &r
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
13. Langfristede gzeldsfor-
pligtelser
Gaeld til realkreditinstitutter 14.024 15.722 403.013 355.461
Bankgeeld 7.762 2.413 248,578 228.877
Gaeld til associerede virksomheder 0 0 8.225 8.225
Anden langfristet geeld 9.104 10.954 37.109 3.761
30.890 29.089 696.925 596.324
2017 2016
t.kr. t.kr.
14, AEndring i arbejdskapital
Andring i tilgodehavender (52.659) (480)
/Endring i leverandgrgaeld mv. 22.138 3.639
(30.521) 3.159

15. Finansielle instrumenter

I anden gzeld indgdr negativ vaerdi af renteswaps pa 46.043 t.kr. Renteswaps er indgaet til sikring af en fast
rente pd Koncernens variabelt forrentede bank- og realkreditlén. Den samlede hovedstol for Koncernens
renteswaps udggr 533.500 t.kr. og sikrer en fast rente pa 0,89% - 3,45% i restigbetiden p& 4-9 ar. Lan

og renteswaps er indgdet med samme modpart.

Den kortfristede del af de indgdede renteswaps er beregnet med udgangspunkt i restlgbetiden, hvorfor den
langfristede del indregnet under anden langfristet gaeld udggr 36.939 t.kr. Den kortfristede del af renteswaps
udggr 9.104 t.kr.

2017 2016
t.kr. t.kr.

16. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter 2.173 1.812
med tredjemand frem til udlgb

2,173 1.812

17. Pantseetninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgzeld er sikret ved pant i ejendomme.

Den regnskabsmaessige veerdi af pantsatte ejendomme udggr 1.441.054 t.kr
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18. Dattervirksomheder

Ejerandel Egenkapital Resultat

Retsform Hjemsted % t.kr. t.kr.
Kooperationens Hus ApS Kgbenhavn 73,56 36.181 (7.971)
ApS
PRE Selskabet ApS ApS Kgbenhavn 100,0 31.974 6.433
Investeringsselskabe  ApS Kgbenhavn 100,0 89.728 1.914
t af 18. december
2009 ApS
A/S Helsinggr A/S Helsinggr 100,0 74.010 1.629
Faellesbageri
Holdingselskabet af ApS Kgbenhavn 100,0 11.466 4.318
1. juli 2014 ApS
Ngrrebrogade 122 ApS Kgbenhavn 100,0 11.083 11.033
ApS
AKF Ejendomme A/S A/S Kgbenhavn 100,0 421.626 101.866
Amagerbrogade 92 ApS Kgbenhavn 100,0 22.828 1.642
ApS
Nygards Plads 21 ApS Kobenhavn 100,0 49.129 7.424
ApS
Hermodsgade 3 ApS ApS Kgbenhavn 100,0 16.165 2.871
AKF Logistik A/S A/S Kgbenhavn 100,0 (4.408) 2.860
Trekroner Center A/S Kgbenhavn 100,0 126.882 57.476
A/S
Ewaldsgade 3-5 ApS ApS Kgbenhavn 100,0 17.092 9.452
Klaedebo A/S A/S Kgbenhavn 100,0 49.094 11.300
Brejning Ejendomme  ApS Kgbenhavn 100,0 6.230 3.496
ApS
Kellers Park P/S Kgbenhavn 65,0 85.425 8.767
Hotelbyg P/S
Kellers Park ApS Kgbenhavn 65,0 141 (5)
Komplementar ApS
Basen Entreprise ApS Kgbenhavn 100,0 7.150 2.099
Holding ApS
Blico A/S A/S Kgbenhavn 100,0 4,975 6.275
Ejendomsselskabet A/S Kabenhavn 100,0 11.042 (712)
KBH NV A/S
Selskabet af 1. juni A/S Kgbenhavn 100,0 1.975 (63)
2008 A/S
AKF Invest CPH A/S A/S Kgbenhavn 79,03 480.138 68.055
Hulgards Have A/S A/S Kgbenhavn 100,0 52.865 7.157
Ejendomsselskabet A/S Kgbenhavn 100,0 N/A N/A

Rgdovrevej 247 A/S

*) Ejendomsselskabet Rgdovrevej 247 A/S afslutter forst sit regnskabsar pr. 31.12.2018, og har derfor
endnu ikke aflagt et officielt 8rsregnskab.

I arsrapporten oplyses alene transaktioner med naertstdende parter, der ikke er gennemfgrt pd markeds-
vilkdr. Der er ikke gennemfgrt sddanne transaktioner i regnskabsaret.
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Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2017

2017 2016

Note t.kr. t.kr.

Nettoomsaetning 14.118 11.494
Andre driftsindtaegter 363 375
Andre eksterne omkostninger (6.940) (5.255)
Bruttoresultat 7.541 6.614
Personaleomkostninger 1 (17.356) (13.306)
Af- 0g nedskrivninger (363) (340)
Driftsresultat (10.178) (7.032)
Indta=gter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 158.951 69.994
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder 19.046 27.682
Finansielle indtzegter fra tilknyttede virksomheder 12.380 9,248
Andre finansielle indtaegter 2 603 23.633
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder (11.191) (8.094)
Andre finansielle omkostninger 3 (12.503) (13.054)
Resultat for skat 157.108 102.377
Skat af drets resultat 4 9.461 (827)
Arets resultat 5 166.569 101.550
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2017

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Indretning af lejede lokaler
Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder
Andre vardipapirer og kapitalandele
Andre langfristede tilgodehavender
Udskudt skat

Finansielle anlagsaktiver

Anlagsaktiver

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Andre tilgodehavender

Tilgodehavende selskabsskat

Tilgodehavende sambeskatningsbidrag
Periodeafgreensningsposter

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver

Aktiver

2017 2016

Note t.kr. t.kr.
764 889

92 105

6 856 994
1.054.429 497.145

126.954 108.657

2.336 2.688

5.683 6.332

8 11.132 10.733
7 1.200.534 625.555
1.201.390 626.549

82 1.087

452.362 217.589

873 0

0 294

152 0

7.080 108

9 196 347
460,745 219.425

144 700

460.889 220.125

1.662.279 846.674
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2017

Virksomhedskapital
Overkurs ved emission

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode

Overfgrt overskud eller underskud
Forslag til udbytte for regnskabséret

Egenkapital

Anden langfristet gaeld
Langfristede gaeldsforpligtelser

Bankgeeld

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Geaeld til tilknyttede virksomheder

Gaeld til associerede virksomheder
Skyldig selskabsskat

Anden geeld

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Gazldsforpligtelser

Passiver

Finansielle instrumenter
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Eventualforpligtelser

2017 2016

Note t.kr. t.kr.

180.091 100.000

352.817 0

530.497 351.716

61.524 88.593

20.000 9,000

10 1.144.929 549.309

33.352 39.653

11 33.352 39.653

68.059 53.767

952 1.115

399.438 189.794

312 0

3.689 0

11 11.548 13.036

483.998 257.712

517.350 297.365

1.662.279 846.674
12
13
14
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Modervirksomhedens egenkapitalopggrelse for 2017

Egenkapital primo

Betalt udbytte
Kapitalforhgjelse

Kgb af egne kapitalandele
Dagsvaerdiregulering af
sikringsinstrumenter
Andre veerdireguleringer af
egenkapitalen

Skat af
egenkapitalbevasgelser
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Egenkapital primo

Betalt udbytte
Kapitalforhgjelse

Kgb af egne kapitalandele
Dagsvaerdiregulering af
sikringsinstrumenter
Andre veaerdireguleringer af
egenkapitalen

Skat af
egenkapitalbevasgelser
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Reserve for

netto-
opskrivning
efter indre Overfort Forslag til
Virksomheds- vaerdis overskud eller udbytte for
kapital metode underskud regnskabséret
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
100.000 351.716 88.593 9.000
0 0 0 (9.000)
80.091 0 (254) 0
0 0 (2.190) 0
0 371 8.135 0
0 871 0 0
0 0 (1.790) 0
0 177.539 (30.970) 20.000
180.091 530.497 61.524 20.000
Overkurs ved
emission I alt
t.kr. t.kr.
0 549,309
0 (9.000)
352.817 432.654
0 (2.190)
0 8.506
0 871
0 (1.790)
0 166.569
352.817 1.144.929
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Modervirksomhedens

1. Personaleomkostninger

Gager og lgnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

noter

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

Samlet for ledelseskategorier

2. Andre finansielle indtaegter
Renteindteegter i gvrigt
Dagsveerdireguleringer

@vrige finansielle indteegter

3. Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger i gvrigt
Dagsveerdireguleringer

@vrige finansielle omkostninger

4, Skat af arets resultat

Aktuel skat

Andring af udskudt skat
Regulering vedrgrende tidligere ar

5. Forslag til resultatdisponering

Foresl8et udbytte indregnet under egenkapitalen
Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode

Overfgrt resultat

2017 2016
t.kr. t.kr.
14.277 10.934
1.627 1.284
115 179
1.337 909
17.356 13.306
20 16
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2017 2016
t.kr. t.kr.
2.510 2.457
2.510 2.457
2017 2016
t.kr. t.kr.
215 1

0 23.537

387 95

602 23.633
2017 2016
t.kr. t.kr.
1.033 2.094

0 15

11.470 10.945
12.503 13.054
2017 2016
t.kr. t.kr.
(3.390) 1.276
(2.188) (118)
(3.883) (331)
(9.461) 827
2017 2016
t.kr. t.kr.
20.000 9.000
177.539 97.684
(30.970) (5.134)
166.569 101.550
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Modervirksomhedens noter

6. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Af- 0og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger
Tilbagefgrsel ved afgange

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmzessig vaerdi ultimo

7. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Overfgrsler

Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Egenkapitalreguleringer
Andel af arets resultat
Afskrivning p& goodwill
Udbytte

Tilbagefgrsel af opskrivninger
Opskrivninger ultimo

Nedskrivninger primo

Arets nedskrivninger
Nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veardi ultimo

Andre anlzg,

drifts- Indretning
materiel og af lejede
inventar lokaler
t.kr. t.kr.
2.018 168
201 24
0 0
2.219 192
(1.129) (63)
(326) (37)
0 0
(1.455) (100)
764 92

Kapital- Kapital-
andele i andelei Andre vardi- Andre
tilknyttede associerede papirer og tilgode-
virksomheder virksomheder kapitalandele havender
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
211.781 42.475 3.595 6.332
(227) 0 227 0
396.856 0 31 8
0 0 (610) (657)
608.410 42.475 3.243 5.683
285.364 66.182 0 0
1.242 0 0 0
159,715 19.046 0 0
(302) 0 0 0
0 (750) 0 0
0 0 0 0
446.019 84.478 0 0
0 0 (907) 0
0 0 0
0 0 (907) 0
1.054.429 126.953 2.336 5.683
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Modervirksomhedens noter

7. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Egenkapitalreguleringer
Andel af 8rets resultat
Udbytte

Tilbagefgrsel af opskrivninger
Opskrivninger ultimo

Nedskrivninger primo

Arets nedskrivninger
Nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

Kapitalandele i associerede virksomheder omfatter:

FO Ejendomme A/S

8. Udskudt skat

Bevaegelser i dret

Primo

Indregnet i resultatopggrelsen
Indregnet direkte pa egenkapitalen
Ultimo

9. Periodeafgraensningsposter

Udskudt
skat
t.kr.

10.733
2.189
(1.790)

11.132

Qooooo

Olo ©

11.132

Ejerandel
Hjemsted Retsform %

Kgbenhavn A/S 75,0

2017 2016
t.kr. t.kr.

10.733 13.004

2.189 (995)
(1.790) (1.276)
11.132 10.733

Periodeafgraensningsposter omfatter forudbetalte Ignninger og gvrige forudbetalte omkostninger.

10. Virksomhedskapital
Ordinzere aktier

Pilydende Nominel
veaerdi veerdi
Antal t.kr. t.kr.

180.091 1 180.091

180.091 180.091
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Modervirksomhedens noter

Andel af
Nominel virksomheds-
vaerdi kapital
Egne kapitalandele Antal t.kr. %
Beholdning af egne aktier:
Ordinaere aktier 444,166 444 0,3
444.166 444 0,3
Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12  Forfald efter
méaneder maneder 12 maneder Restgzeid
2017 2016 2017 efter 5 &r
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
11. Langfristede
gaelds-forpligtelser
Anden langfristet gzeld 8.421 10.254 33.352 2.907
8.421 10.254 33.352 2.907

12. Finansielle instrumenter

I anden gzeld indgadr negativ vaerdi af renteswaps pa 41.603 t.kr. Renteswaps er indg&et til sikring af en fast
rente pa koncernselskabers variabelt forrentede bank- og realkreditldn. Den samlede hovedstol for selska-
bets renteswaps udggr 470.000 t.kr. og sikrer en fast rente pa 0,89% - 3,45% i restlgbetiden pa 4-9 &r.
L&n og renteswaps er indgéet med samme modpart.

Den kortfristede del af de indgdede renteswaps er beregnet med udgangspunkt i restlgbetiden, hvorfor den
langfristede del indregnet under anden langfristet gzeld udger 33.182 t.kr. Den kortfristede del af renteswaps
udger 8.421 t.kr. og er indregnet under anden geeld.

2017 2016
t.kr. t.kr.

13. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter 2.173 1.812
med trediemand frem til udlgb

2.173 1.812

14. Eventualforpligtelser
Selskabet kautionerer for gvrige koncernselskabers bank- og prioritetsgaeld.

Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet hzefter derfor i henhold til sel-
skabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsret 2013 for indkomstskatter mv. for de sambeskat-
tede selskaber og fra og med 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa
renter, royalties og udbytter for disse selskaber.

Selskabet har afgivet erklzering om gkonomisk statte til en reekke af selskabets datterselskaber, siledes at
disse kan opfylde deres gkonomiske forpligtelser.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for C (mellem).

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nér virksomheden som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
afleegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pd balancedagen.

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

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 indteegter og omkostninger, interne mel-
lemveerender 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%. Minoritetsinteressernes for-
holdsmaessige andel af resultatet praesenteres som en szerskilt post i ledelsens forslag til resultatdisponering
og deres andel af dattervirksomhedernes nettoaktiver praesenteres som en szerskilt post under koncernens
egenkapital.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes net-
toaktiver pd overtagelsestidspunktet opgjort til dagsvaerdi.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra henholdsvis overtagelses-
tidspunktet og stiftelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede re-
sultatopgsrelse frem til henholdsvis afst3elsestidspunktet og afviklingstidspunktet.

Ved kgb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkgbte virksomheders iden-
tificerbare aktiver og forpligtelser méles til dagsvaerdi pd overtagelsestidspunktet, Der henszettes alene til
dzkning 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.
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Anvendt regnskabspraksis

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostprisen for den erhvervede kapitalandel og dagsveaerdien af de
overtagne aktiver og forpligtelser indregnes under immaterielle anlzegsaktiver og afskrives systematisk over
resultatopgerelsen efter en individuel vurdering af brugstiden. Hvis der ikke kan skgnnes en palidelig brugs-
tid fastseettes denne til 10 &r. Brugstiden revurderes 3rligt. Negative forskelsbelgb (negativ goodwill) ind-
regnes i resultatopggrelsen som en indtagt.

Fortjeneste eller tab ved afhzendelse af kapitalandele

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse eller afvikling af dattervirksomheder opggres som forskellen mellem
salgssummen eller afviklingssummen og den regnskabsmaessige veerdi af nettoaktiverne pa henholdsvis
afheendelses- og afviklingstidspunktet, inklusive ikke afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til
salg eller afvikling.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, geeldsforpligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstdr mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopggrelsen som finansielle
poster. Materielle og immaterielle anlaegsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetaere aktiver, der er
kabt i fremmed valuta, omregnes til historiske kurser,

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter males ved fgrste indregning i balancen til kostpris og efterfalgende til dags-
vardi. Afledte finansielle instrumenter indregnes under henholdsvis andre tilgodehavender og anden lang-
fristet geeld.

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

FEndringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingel-

serne for sikring af fremtidige transaktioner, indregnes direkte pa egenkapitalen. Nar de sikrede transakti-
oner realiseres, indregnes de akkumulerede aendringer som en del af kostprisen for de pagaeldende regn-

skabsposter.

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

AEndringer | dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, som anvendes til sikring af nettoinvesteringer
i selvstaendige udenlandske datter- eller associerede selskaber, indregnes direkte pa egenkapitalen.

Resultatopggrelsen

Nettoomsaetning

Nettoomszetning ved salg, hvilket omfatter indtasgter fra lejeindteegter fra ejendomsinvesteringer og salg
af ejendomme samt salg af tjenesteydelser, indregnes i resultatopggrelsen, nar levering og risikoovergang
til kgber har fundet sted.

Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget og méles til
salgsveerdien af det fastsatte vederlag.

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

Andre driftsindtagter
Andre driftsindtaegter omfatter indtzegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedakti-

vitet.
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Anvendt regnskabspraksis

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter regnskabsarets vareforbrug mélt til kostpris reguleret for saedvanlige lagernedskriv-

ninger.

Andre eksterne omkostninger

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

Ejendomsomkostninger

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

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

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle anleegsaktiver bestdr af regnskabsarets af- og nedskrivninger opgjort
ud fra henholdsvis de fastsatte restveerdier og brugstider for de enkelte aktiver og gennemfgrte nedskriv-
ningstest og af gevinster og tab ved salg af materielle anlaegsaktiver.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger omfatter omkostninger af sekundaeer karakter set i forhold til virksomhedens ho-

vedaktivitet.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
virksomheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab.

Indtzegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
associerede virksomheders resultat efter forholdsmaessig eliminering af interne avancer og tab.

Indtaegter af andre kapitalandele
Indtzegter af andre kapitalandele omfatter den forholdsmaessige andel af resultatet fra investeringer i
unoterede kapitalandele.

Andre finansielle indtasgter

Andre finansielle indtaegter bestdr af modtagne udbytter o.l. fra andre vaerdipapirer og kapitalandele, ren-
teindtaegter, nettokursgevinster vedrgrende veaerdipapirer, gald og transaktioner i fremmed valuta, amor-
tisering af finansielle indtaegter samt godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder bestar af renteomkostninger mv. fra gzeld til tilknyt-
tede virksomheder.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder nettokurstab vedrgrende vaerdipa-
pirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle forpligtelser samt tillzeg under
acontoskatteordningen mv.

Penneo dokumentnagle: EOD54-P51US-VJTWS-LMWSQ-JAMSED-EAS80



AKF Holding A/S 36

Anvendt regnskabspraksis

Skat

Krets skat, der bestar af arets aktuelle skat og sendring af udskudt skat, indregnes i resultatopgarelsen
med den del, der kan henfares til drets resultat, og direkte p& egenkapitalen med den del, der kan henfgres
til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet samt alle dets danske dattervirksomheder. Den aktuelle
danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige
indkomster (fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Balancen

Goodwill

Goodwill afskrives linezert over den vurderede brugstid, der fastlaegges p& baggrund af ledelsens erfaringer
inden for de enkelte forretningsomrader. Brugstiderne er fastlagt ud fra en vurdering af, i hvilket omfang
der er tale om strategisk erhvervede virksomheder med en stzerk markedsposition og langsigtet indtje-
ningsprofil, og i hvilket omfang goodwillbelgbet inkluderer tidsbegraensede immaterielle ressourcer, som
det ikke har veeret muligt at udskille og indregne som saerskilte aktiver. Hvis brugstiden ikke kan skgnnes
palideligt, fastsaettes den til 10 8r. Brugstiderne revurderes arligt. De anvendte afskrivningsperioder udger
3-10 ar.

Goodwill nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmasssige veerdi.

Materielle anlaegsaktiver
Grunde og bygninger, produktionsanlaeg og maskiner samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males
til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Der afskrives ikke pa grunde eller materielle anlzzgsaktiver under udfgrelse.

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

Renteomkostninger pd 18n til finansiering af fremstilling af materielle anlzegsaktiver indregnes i kostprisen,
hvis de vedrgrer fremstillingsperioden. Alle gvrige finansieringsomkostninger indregnes i resultatopggrel-
sen.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
linezere afskrivninger baseret pd fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

r

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3
3 r

Indretning af lejede lokaler

o (Vo

-5
-5
For indretning af lejede lokaler og aktiver omfattet af finansielle leasingaftaler udggr afskrivningsperioden
maksimalt aftaleperioden.

Forventede brugstider og restveerdier revurderes arligt.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmass-
sige veerdi.
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Investeringsejendomme
Investeringsejendomme males ved forste indregning til kostpris, der best3r af ejendommenes kgbspris til-
lagt direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Investeringsejendomme males efterfﬁlgende til dagsveerdi, der svarer til det belgb, som den enkelte ejen-
dom vurderes at ville kunne seelges for pa balancedagen til en uafhaengig kaber. Dagsvaerdien af koncernens
ejendomme opggres enten ved anvendelse af den afkastbaserede model som den beregnede kapitalvaerdi

af de forventede pengestrgmme fra de enkelte ejendomme eller ved anvendelse af DCF-modellen sem den
beregnede kapitalvaerdi af de forventede pengestrgmme fra de enkelte ejendomme.

For den afkastbaserede model baseres beregningen pa den budgetterede nettoindtjening for det kommende
ar tilpasset en normalindtjening og ved anvendelse af et afkastkrav, der afspejler markedets aktuelle af-
kastkrav for tilsvarende ejendomme. Vesrdien reguleres for forhold, som ikke afspejles i normalindtjenin-
gen, eksempelvis faktisk tomgang, stgrre renoveringsarbejder o.l.

DCF-modellen er den beregnede kapitalveerdi af de forventede pengestremme fra de enkelte ejendomme.

Ved fastszttelsen af de forventede pengestremme til brug for DCF-modellen, tages udgangspunkt i den
enkelte ejendoms budgetterede pengestromme for de kommende 10 ar, inklusive leje- og prisstigninger,
samt en opgjort terminalvaerdi, der udtrykker veerdien af de normaliserede pengestrsmme, som ejendom-
men forventes at generere efter budgetperioden. De sdledes opgjorte pengestresmme tilbagediskonteres til
nutidsvzerdi ved anvendelse af en diskonteringsfaktor, som vurderes at afspejle markedets aktuelle afkast-
krav for tilsvarende ejendomme inklusive forventet inflation.

Regnskabsarets regulering af ejendommenes dagsvaerdi indregnes i resultatopggrelsen.
Der indhentes uafhaengige maeglervurderinger pd alle koncernens ejendomme.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomhedens regnskab efter den
indre veerdis metode (equity-metoden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi med tillaag af uafskrevet goodwill og med fradrag
eller tillzzeg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodeha-
vender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvaerdi ud fra en konkret vurdering. S&fremt

modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at dazkke den pagzldende virksomheds for-
Ilgtelser og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil blive aktualiseret, indregnes en hensat forpligtelse
malt til nutidsvaerdien af de omkostninger, det skennes ngdvendigt at afholde for at afvikle forpligtelsen.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vzerdis metode under egenkapitalen.

Goodwill opggres som forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene og dagsveerdien af den forholds-
massige andel af de overtagne aktiver og forpligtelser. Goodwill afskrives lineaert over den vurderede
brugstid, der fastleegges pd baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader.,
Brugstiderne er fastlagt ud fra en vurdering af, i hvilket omfang der er tale om strategisk erhvervede virk-
somheder med en steerk markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil, og i hvilket omfang goodwillbelgbet
inkluderer tidsbegraensede immaterielle ressourcer, som det ikke har vaeret muligt at udskllle og indregne
som saerskilte aktiver. Hvis brugstiden ikke kan sk@nnes palldellgt fastszettes den til 10 3r, Brugstiderne
revurderes arligt. De anvendte afskrivningsperioder udggr 3-10 &r. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.
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Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males i bdde koncernregnskabet og modervirksom-
hedens regnskab efter den indre vaerdis metode (equity-metoden). Dette indebzerer, at kapitalandelene
maéles til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi med tilleeg af uaf-
skrevet goodwill og med fradrag eller tillaeg af urealiserede, forholdsmasssige interne fortjenester og tab.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodeha-
vender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvaerdi ud fra en konkret vurdering. Safremt
modervirksomheden eller koncernvirksomhederne i gvrigt har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke
den pagzeldende associerede virksomheds forpligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil blive
aktualiseret, indregnes en hensat forpligtelse malt til nutidsveerdien af de omkostninger, det skennes ngd-
vendigt at afholde for at afvikle forpligtelsen.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Goodwill opggres som forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene og dagsvaerdien af den forholds-
mazessige andel af de overtagne aktiver og forpligtelser. Goodwill afskrives linezert over den vurderede
brugstid, der fastsaettes pa baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Brugs-

tiderne er fastlagt ud fra en vurdering af, i hvilket omfang der er tale om strategisk erhvervede virksomheder

med en staerk markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil, og i hvilket omfang goodwillbelgbet inklude-
rer tidsbegraensede immaterielle ressourcer, som det ikke har veeret muligt at udskille og indregne som
szerskilte aktiver. Hvis brugstiden ikke kan skgnnes palideligt, fastsaettes den til 10 ar. Brugstiderne revur-
deres 8rligt. De anvendte afskrivningsperioder udggr 3-10 &r.

Kapitalandele i associerede virksomheder nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige vaerdi.

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

Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Andre vaerdipapirer og kapitalandele omfatter bgrsnoterede vaerdipapirer, der males til dagsveerdi (bgrs-
kurs) p& balancedagen, og unoterede kapitalandele, der males til kostpris. Unoterede kapitalandele ned-
skrives til eventuel lavere nettorealisationsveerdi.

Periodeafgraansningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfgl-
gende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestiender.

Udbytte

Udbytte indregnes som en gaeldsforpligtelse pa det tidspunkt, hvor det er vedtaget pd generalforsamlingen.
Det foresl8ede udbytte for regnskabsdret vises som en szerskilt post i egenkapitalen. Ekstraordinzere ud-
bytter vedtaget i regnskabsaret indregnes direkte pa egenkapitalen ved udlodning og vises som en szerskilt
post i ledelsens forslag til resultatdisponering.

Minoritetsinteresser
Minoritetsinteresser omfatter minoritetsinteressers andel af dattervirksomhedernes egenkapital, hvor denne
ikke er ejet 100% af modervirksomheden.
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Udskudt skat

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

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien 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.

Udskudt skat vedrarende genbeskatning af tidligere fratrukne underskud i udenlandske dattervirksomheder
indregnes ud fra en konkret vurdering af hensigten med den enkelte dattervirksomhed.

Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger tit garantiforpligtelser, returvarer mv.

Andre hensatte forpligtelser indregnes og males som det bedste skgn over de omkostninger, der er ngd-
vendige for pa balancedagen at afvikle forpligtelserne. Hensatte forpligtelser med forventet forfaldstid ud
over et ar fra balancedagen males til tilbagediskonteret veerdi.

Garantiforpligtelser omfatter forpligtelser til udbedring af fejl og mangler inden for garantiperioden.

Gaeld til realkreditinstitutter

Geaeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males pa tidspunktet for I3noptagelse 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 ldnoptagelsen og
den nominelle vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over |&neperioden som en
finansiel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

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

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

Modtagne forudbetalinger fra lejere
Modtagne forudbetalinger fra lejere omfatter belgb, der er modtaget fra lejere forud for leveringstids-

punktet.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indteegter til resultatfaring i
efterfglgende regnskabsér. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Egne kapitalandele

Anskaffelses- og afstdelsessummer samt udbytte for egne kapitalandele indregnes direkte pa overfart re-
sultat under egenkapitalen. Gevinster og tab ved salg indregnes sdledes ikke i resultatopggrelsen. Kapi-
talnedseettelse ved annullering af egne kapitalandele reducerer virksomhedskapitalen med et belgb sva-
rende til kapitalandelenes nominelle vaerdi.

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

ved arets begyndelse og slutning.

Pengestrégmme vedrgrende driftsaktiviteter praesenteres efter den indirekte metode og opggres som drifts-
resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, aendring i driftskapital og betalt selskabsskat.
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Pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kgb og salg af virk-
somheder, aktiviteter og finansielle anlaegsaktiver samt kgb, udvikling, forbedring og salg mv. af immate-
rielle og materielle anleegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver,

Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter aendringer i stgrrelse eller sammensastning af
virksomhedskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 13n, indgdelse af finansielle lea-
singaftaler, afdrag p8 rentebzerende gzeld, kagb af egne aktier og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger med fradrag af kortfristet bankgzeld.
Hoved- og nggletal

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings
“Anbefalinger & Nggletal 2015”.

Bruttomargin Bruttoresultat x 100
Nettoomsaetning

Nettomargin Arets resultat x 100
Nettoomsastning

Egenkapitalens forrentning Arets resultat x 100
Gns. egenkapital ekskl. minoriteter

Soliditetsgrad _ Egenkapital x 100
Samlede aktiver
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