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On the 21th of May 2015, the Danish parliament passed a law considering changes of the financial
statements act. This amendment introduces some specific changes for companies with investing
activity as their main activity. Those changes will be examined in this dissertation. The changes will

be examined by using a specific company as an example.

Throughout this dissertation two methods of recognition will be examined: factoring in fair value cf

838 and factoring in cost price with appreciation to fair value cf §41.

The dissertation has a delimitation of the research subject, so that information with no significance
to the matter of accounting changes, as the new financial statements act have on companies with

investing activity as their main activity, will be disregarded.

In the theoretic part of the dissertation it will be examined how the old financial statements act has
dictated how the annual rapport is supposed to look like regarding classification, factoring in and
measurement and which information requirements there were. Later in the dissertation the
theoretic explanation of the new financial statements acts impact on the annual report and what

changes it has brought to it will be examined.

After the theoretic assessment, the theory is applied to a selected company. The changes made by
the new financial statements act will be analysed by listing both financial statements act and their
different influence on the specific company’s annual rapport. It will be assessed which

presentation- and information requirements that has been changed for the company.

Furthermore, there will be calculated certain key figures for the listed annual reports of the
company. The key figures that is assessed to have significance for the company’s main activity will

be analysed.

The result of the analysis was that the key figures for the profitability levelled and brings the

company its continual expression, which correspond with the liquidity earnings.

After the analysis, an assessment is made of how the primary financial statement users’ perception
of the annual report is. Here it will be assessed whether the change of the annual reports level of

information is decreasing or rising at the transition to the new financial statement act. The



assessment concluded that the financial statements users had a more positive perception of the

annual report.

The conclusion of the dissertation is that the new financial statements act contributes with some
fundamental changes to the annual report. These changes are changes in the factoring in and
methods for measuring for the liabilities and the now possible transfer from revaluation reserves to

the free resources on the equity.

The result of the changes in the new financial statement act is an improved edition of the annual
report, when you focus on the key figures. The same applies for the level of information.
Concerning the investment property there is a new extra requirement for notes, but there is also a

reduction in excess information by removing the statement of changes in equity.



Folketinget har den 21. maj 2015 vedtaget en lov om andring af rsregnskabsloven (ARL). En
omfattende lov der har til formal, at tilpasse ARL til den internationale udvikling og det nye EU-
regulativ (Deloitte, deloitte.com/dk). Dette er dermed en tilpasning af den hidtidige ARL og ikke en
helt ny lov.

Loveendringen er den mest omfangsrige siden ARL’s ikrafttraeden i 2001 og omhandler de naevnte
loveendringer som benaevnt i lov nr. 738 om aendring af ARL m.v. af 1 juni 2015 (Beierholm, oktober
2015, s. 5).

Et af de overordnede formal ved ajourfaringen af ARL er, foruden tilpasningen til det nye EU-
regnskabsdirektiv og de internationale regnskabsstandarder, at lette de administrative byrder for

sma virksomheder (Beierholm, oktober 2015, s. 5).

/Endringen af ARL medbringer ikke kun lempelser. Med sendringerne kommer der ogsé stramninger
og skeerpede krav til arsrapporten. Blandt stramningerne er loveendringer som medfarer

konsekvenser for selskaber med investeringsaktivitet som hovedaktivitet (PwC, februar 2015, s. 5).

De nye lovaendringer kan veere svare for den enkelte virksomhedsejer at forsta betydningen af og
hvilke andringer det vil skabe i deres selskab samt hvorledes sendringerne vil e&ndre

informationsniveauet i arsrapporten.

Emnet i denne afhandling vil tage udgangspunkt i den regnskabsmaessige behandling af indregning
af grunde og bygninger, samt de aendringer den nye ARL har til denne regnskabsmaessige

behandling og de dertil besleegtede regnskabsmaessige poster.



Pa baggrund af forrige afsnit, vil jeg gennem denne afhandling, udarbejde en analyse og konklusion

af fglgende problemstilling:

Hvilke eendringer skaber den nye arsregnskabslov for arsrapporten og hvad bliver den deraf afledte

betydning for selskaber med investering i fast ejendom som hovedaktivitet.

| forbindelse med besvarelsen af ovenstaende problemstilling vil der blive taget udgangspunkt i et
valgt selskab (herefter kaldt Ejendomsselskabet A/S) til belysning af de herunder opstillede

omrader.

8 Redegarelse for den teoretiske behandling af regnskabspraksis for selskabet, ud fra den
afgdende ARL.

§ Redeggrelse for hvilke sendringer der ved overgangen til den nye ARL vil forekomme for
selskabet.

8§ Undersggelse af hvordan de afledte andringer af arsrapporten pavirker nggletallene, som
bruges til at vurdere regnskaberne inden for branchen.

8§ Vurdering af hvorvidt de primaere regnskabsbrugeres opfattelse af selskabets arsrapport

a&ndres, efter den nye arsregnskabslovs eendringer af den regnskabsmaessige behandling.

Jeg har med udgangspunkt i ovenstaende problemformulering, preeciseret formalet med denne

afhandling. Den nye ARL er omfangsrig, hvorfor den afgraenses i de nedenstaende punkter.

Farst og fremmest afgraenses afhandlingsomfanget til ikke at omhandle gvrige regnskabsposter, der
ingen betydning har i regnskabsbrugers vurdering af arsrapporten i forhold til selskabets vaesentlige

aktiviteter.

Som udgangspunkt, omtales den regnskabsmaessige behandling af posterne i regnskabet ud fra ARL.
Der vil blive relateret til og sammenholdt med regnskabsvejledninger (RV), International Accounting
Standards (IAS) og International Financial Reporting Standards (IFRS) for at give en bedre forstaelse
samt vurdering af det retvisende billede. Der vil ikke blive medtaget speciallovgivninger, lovgivning

for fonde, foreninger mm. Yderligere vil der ikke blive behandlet seerlige forhold omkring leasing i



forbindelse med investeringsejendomme. Eftersom at det valgte selskab er af dansk oprindelse og

deres &rsrapport aflaegges efter ARL, udelukkes udenlandske regnskabslove i afhandlingen.

Afhandlingen vil udelukkende se pa den regnskabsmaessige behandling af investeringsejendomme.
Lovgivning for domicilejendomme, handelsejendomme og @vrige kategorier af ejendomme vil
derfor ikke blive behandlet. Endvidere, vil der ikke blive behandlet a&ndring i ejendomsbrug, til de
farnaevnte ejendomstyper. Eftersom der kun behandles erhvervsejendomme, vil der ligeledes ikke

blive behandlet ejendomme med blandet benyttet brug.

Der vil ikke blive omtalt moms- og afgiftsregler i afhandlingen. Dette er grundet vaesentligheden for
arsrapporten samt at reglerne ikke vil have betydning for konklusionen pa problemformuleringen.
Yderligere indgar behandling af moms og afgifter ikke i Ejendomsselskabet A/S arsrapport, da der er

tale om boligudlejning til private.

Alle skattemaessige forhold afgraenses derfor, da afhandlingen udelukkende har til formal, at belyse
de regnskabsmaessige aendringer den nye ARL medfarer. Der vil i afhandlingen blive beregnet skat
efter de gaeldende skatteregler, sa der kan laves en fuldstaendig analyse af endringerne for

arsrapporten, men derudover vil de skattemaessige forhold ikke blive berart.

| afhandlingen vil der blive analyseret pa e&endringerne for egenkapitalen. | denne analyse vil der
udelukkende blive behandlet Selskabskapital, Reserve for opskrivninger, Overfgrt resultat og Forslag
til udbytte for regnskabsaret, da dette er de poster under egenkapitalen, der har betydning for

Ejendomsselskabet A/S.

Ejendomsselskabet A/S har aflagt arsrapport for 2016 og tallene herfra vil blive behandlet i
sammenligningen af den nye og den gamle ARL. Selskabets identitet er valgt marklagt, da der
herved kan bruges regnskabstal, som ikke fremgar af den offentlige arsrapport, til beregningen af

sammenligningsnggletal.

Den indregnede veerdi for ejendommene i arsrapporten vil ikke blive behandlet. Det forudszettes, at
den indregnede dagsveerdi er korrekt, derfor er det kun den teoretiske behandling af

dagsveerdiberegningen, der vil blive gennemgaet.

Der vil ikke blive behandlet regnskabsmaessige problemstillinger som salg af ejendomme,

omstrukturering og eendring af ejendomstype/indregningsmetode. Yderligere vil eendringer i



anvendt regnskabspraksis, der ikke er medfgrt grundet indfgrelse af den nye ARL, ikke blive
behandlet. Selvom ovenstaende forekommer i virksomheder med investering i fast ejendom som
hovedaktivitet er det seertilfeelde. Derfor medtages det ikke for at gge overskueligheden og

generaliseringen.

Finansielle forpligtelser afgreenses til kun at omhandle almindelige realkredit- og banklan.

Finansielle instrumenter og konvertible Ian vil ikke blive behandlet.

Koncern- og ejerforhold bliver ikke behandlet. Afhandlingen tager udgangspunkt i, at det er en
enkeltstaende virksomhed, hvorfor koncernforhold ikke vil give mening for opgaven at behandle.

Yderligere vil afhandlingen ikke begraenses af ejerforhold, omend dette vil vaere geeldende.

Slutteligt vil der ikke blive gennemgaet forholdene for den nytilkomne regnskabsklasse:

Regnskabsklasse B mikro.

| afhandlingen er der anvendt begreber og nedenfor er beskrevet de mest anvendte begrebers
definitioner. Foruden de almindelige geengse forkortelser i det danske sprog, bliver der her

preeciseret begrebsforkortelser for at forenkle sprogbruget i afhandlingen.

Arsregnskabsloven (ARL)

Den danske lov for regnskabsafleeggelse. Der vil blive skelnet mellem den nye og gamle ARL lgbende
i afhandlingen. Den gamle ARL har indtil 31.12.2015 veeret geeldende for regnskabsaflaeggelse i
Danmark, hvor den nye ARL indtradte fra 01.01.2016. Det er ikke en ny arsregnskabslov der er
blevet udfaerdiget, men en starre omskrivning og tilpasning efter IFRS standard af den oprindelige

ARL. Omfanget af rettelser har gjort, at den i daglig tale bliver omtalt som den nye ARL.

Regnskabsvejledninger (RV)

Regnskabsvejledningerne til den danske arsregnskabslov. Dette er et supplement til ARL. ARL er en
sakaldt rammelov, hvor RV er udarbejdet for at have nogle rettesnore, for at skabe det retvisende
billede, ndr man anvender regnskabsaflaeggelse efter ARL. (Regnskabsvejledning for klasse B- og C-

virksomheder, marts 2016, s. 2)
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International Accounting Standards (IAS)/ International Financial Reporting Standards (IFRS)

IAS er en standard der foreskriver et grundlag for praesentation af arsregnskaber saledes der er en
sammenlignelighed for regnskaberne, virksomhederne imellem. IAS supplerer ARL med et
mindstekrav af indhold for praesentation og retningslinjer for strukturen af arsregnskabet (Det

Europeeiske Feellesskab/Euratom, 3. november 2008, s. 5).

Metodevalg
For metodeafsnittet anvendes Ib Andersens fem forskellige formal som fremgangsmade (Ib

Andersen, 2002, s. 22). De fem formal er som falger:

Beskrivende
Eksplorative / problemidentificerende / diagnosticerende
Forklarende / forstaende

Problemlgsende / normative

w w W W W

Interventionsorienterede

Eftersom denne afhandling er udarbejdet med et teoretisk fokus, anvendes der udelukkende de tre
farstnaevnte formal. | de nedenstaende afsnit vil det beskrives, hvorledes hvert af de tre formal

indgar i afhandlingen.

Det beskrivende formal

| den beskrivende del, vil der redeggres for klassifikation, indregning og maling, praesentation og
oplysninger i forhold til den gamle ARL. Herefter vil fokus vaere pa den nye ARL, hvor der vil blive
redegjort for endringerne i forhold til den tidligere, med fokus pa virksomheder med investering i

fast ejendom som hovedaktivitet.

Redegarelsen vil tage udgangspunkt i lovgivninger samt publikationer om overgangen til den nye

ARL og dens loveaendringer.
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Det eksplorative, problemidentificerende og diagnosticerende formal
Idet grundlaget for afhandlingen er forklaret igennem det beskrivende formal, vil regneeksempler
for teorien blive udarbejdet herfra. Disse regneeksempler kan kvantitativt pavise mulige eendringer i

de regnskabsmaessige nggletal. Her vil der blive identificeret hvilke nagletal der afviger.

Ligeledes vil der med en problemidentificerende indfaldsvinkel undersgges hvorvidt klassifikation,

indregning og maling, praesentation og oplysninger afviger imellem den nye og den gamle ARL.

Slutteligt vil jeg forsgge at identificere problemstillinger i overgangslempelsesreglerne til den nye
ARL.

Det forklarende og forstaende formal

De udarbejdede nggletal vil i denne del af afhandlingen blive analyseret for at afklare, hvilke
endringer det gar for selskabet og forstaelsen af selskabets aflagte arsrapport. Yderligere vil der
analyseres og forklares hvilke ikke-talmaessige sendringer, der har betydning for regnskabsbrugers

opfattelse af regnskabet.

Dataindsamling
Afhandlingen er udarbejdet efter en deduktiv fremgangsmade, da der farst blev indsamlet og
tilegnet sig viden om emnet. Herefter kunne hypoteser opstilles og der blev udarbejdet en analyse

for at be- eller afkreefte hypoteserne.

Som tidligere naevnt, er denne afhandling udarbejdet med teoretisk fokus, hvorfor der anvendes
kvalitativt primaert og sekundaert datamateriale. De primaere kilder er lovgivninger, hvor de
sekundeere kilder er publikationer, faglitteratur og vejledninger. De primaere kilder er uafhaengige af

andre kilder, hvor de sekundzere kilder er afhaengige af de primaere og/eller andre kilder.

De regnskabsmaessige tal er primgaert datamateriale, da der er adgang til bogfaringen for selskabet.
Det er ikke sekundzert, via indhentelse af arsrapporten fra Erhvervs- og selskabsstyrelsen, da

arsrapporten er afhaengig af den primeere kilde, bogferingen.

| 12



Afhandlingens struktur
Afhandlingen kan opdeles i en klassisk taksonomisk struktur med et forklarende og beskrivende

afsnit, et analyserende afsnit og et diskuterende afsnit.

§ Gennemgang af den regnskabsmaessige behandling af det valgte selskabs arsrapport.
§ Analyse af de regnskabsmaessige aendringer i mellem den nye og den tidligere ARL.
& Diskussion af hvorledes regnskabsbrugers opfattelse af arsrapporten sendres som fglge af de

analyserede aendringer hertil.

| metodeafsnittet, omhandlende dataindsamling, er der beskrevet, at der for afhandlingen bruges

primaere og sekundaere kilder.

De primeere kilder, som er love og bekendtggrelser, kan der ikke stilles kritik af, da disse er det

geeldende pa omradet.

De sekundeere kilder, som er bager og publikationer fra diverse revisionsfirmaer. Disse er foruden
oplysninger om ARL og hvordan denne skal forstas, ogsa en markedsfaringskilde for

revisionsfirmaerne. | disse bgger og publikationer kommer udgiverne med subjektive vurdering af
hvordan lovteksterne og hvordan de skal forstas, hvorfor der er valgt, at indhente flere udgiveres

version af fortolkningen af ARL, for at sikre, at resultatet af fortolkninger, er ens.

Yderligere er der brugt publikationer, som har til samme hensigt, at belyse samme problemstilling
som der er opstillet i denne afhandling. Disse publikationer er udelukkende af oplysningskarakter og
ikke af analyserende karakter. Disse publikationer er blevet krydstjekket med den underliggende

lovgivning.

Hjemmesider er udelukkende brugt som inspiration og er ligesom publikationerne, krydstjekket
med den underliggende lovgivning. Dette kontrolleres, da hjemmesider ikke er specielt valide kilder

og derfor holdes en naturlig skepsis hertil.
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Hvis der kigges helt objektivt pa, hvilke poster et selskab med investering i fast ejendom som
hovedaktivitet samt driver udlejningsvirksomhed, er der kun fa poster der er essentielle for at

selskabet kan drive virksomheden. Disse poster er:

- Materielle anleegsaktiver, herunder grunde og bygninger.

- Finansiering af de materielle anleegsaktiver

@vrige elementer i selskabets arsrapport kan henfgres til, at vaere en afledt effekt af at drive

udlejningsvirksomhed.

Grunde og bygninger, rettere sagt investeringsejendomme nar disse anvendes til
udlejningsaktivitet, er grundstenen i selskabets forrentningsbasis. Uden investeringsejendommen
ville selskabet ikke have en virksomhed at drive, hvorfor dette ma veere en meget vaesentlig

regnskabspost for selskaber, der driver udlejningsvirksomhed.

Finansieringen af det materielle anlaegsaktiv er mindst lige sa vigtig. Her skal det materielle
anlaegsaktiv holdes op imod, om det er rentabelt ift. finansiering gennem gaeldsoptagelse, eller

ligeledes om det er rentabelt ift. finansiering via egenkapitalen og derved egenbetaling af ejerne.

Geeldsforpligtelserne tilknyttet investeringsejendommen kan i mange tilfeelde udgere stgrstedelen
af passivsiden i en arsrapport. Seerligt hvis selskabet ikke har haft mange midler at ggre med ved

opstart, eller hvis selskabet i arenes lgb, har tilkgbt eller renoveret investeringsejendomme.

Egenkapitalen kan ligesom geeldsforpligtelserne, veere en meget stor del af passivsiden af balancen,
hvis investeringsejendommen stort set er selvfinansieret. Endvidere er egenkapitalen den del, hvor
ejerne kan overveere, hvilket udbytte der er muligt at udlodde samt hvilken forrentning, som deres

investering har, ved at investere dem i selskabet fremfor hvilken som helst anden investering.
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| dette afsnit vil det blive fokuseret p& den gamle ARL’s regnskabsmaessige behandling af de

vaesentlige elementer i arsrapporten for Ejendomsselskabet A/S.

Belgbsgraenser

ARL er opbygget efter en model der populeert kaldes for "byggeklodsmodellen”. Dette er for at
overskueliggare den for sma virksomheder som kun skal falge relativt fa generelle krav, uden behov
for ungdvendig lovlzesning. Denne byggeklodsmodel er inddelt i 4 niveauer, der er styret af

belgbsgraenser der angiver, hvilken regnskabsklasse en virksomhed skal afleegge efter.

A B C - mellem C - stor D
Omsatning 0-14 0-72 72-286a =286 Bersnoterede
og statslige
Balancesum 0-7 0-36 36-143 ~143 aktieselskaber
Antal beskaftigede 0-10 0-50 51-250 =250 uanset stgrrelse

Model 1: Belgbsgraenser jf. den gamle ARL
Regnskabsklassen bliver bestemt ud fra ovenstaende belgbsgraenser. Her kigges der pa de tre

faktorer: omsaetning, balancesum og antal beskaeftigede. Reglen er, at hvis to af de tre faktorer
overstiger greensen til en hgjere regnskabsklasse, i to efterfalgende ar, skal der skiftes til den hgjere
regnskabsklasse. Ligeledes skal der i to efterfalgende ar veere to af de tre faktorer i en lavere
regnskabsklasse, far der kan skiftes ned i regnskabsklasse. Hvis virksomheden befinder sig i
regnskabsklasse C, kan virksomheden der ift. faktorerne skal veere i regnskabsklasse C ikke veelge at
ga ned. Derimod kan en virksomhed der befinder sig i regnskabsklasse B, tilveelge dele fra en hgjere
regnskabsklasse jf. ARL §7, stk. 5. Ved tilvalg af bestemmelse fra en hgjere regnskabsklasse, skal der
i anvendt regnskabspraksis oplyses, at dette er tilvalgt, men her behgves ikke at oplyse, hvilken

regnskabsklasse eller hvilke bestemmelser der er tilvalgt (EY, december 2015, s. 29).

Opggerelse af indplacering i regnskabsklasser

Omseetningen defineres som salgsveerdien af produkter og tjenesteydelser mv. der henhgrer under
selskabets ordinzere aktiviteter, med fradrag af prisnedslag, moms og skatter, der direkte er
forbundet med salgsbelgbet (EY, december 2015, s. 33). | henhold til investeringsejendomme

betyder det, at lejeindtaegter samt anden indtsegt ved udlejningen skal tages med i opgerelsen af
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omsaetningen. Dagsveerdireguleringer af ejendommen ved indregning til dagsveerdi, skal derimod

ikke medtages i opgarelsen (EY, december 2015, s. 34).

Balancesummen er lettere at opggre. Balancesummen opggares ud fra de indregnings- og malekrav
som der befinder sig i den regnskabsklasse, som selskabet hidtil har befundet sig i. Endvidere, hvis
selskabet er pa graensen til en lavere regnskabsklasse, ma der til opgarelse bruges indregnings- og

malekravene for den lavere regnskabsklasse (EY, december 2015, s. 35).

Antallet af beskaeftigede opgares typisk ud fra ATP-metoden. Ved denne metode tages selskabets
samlede ATP-bidrag for regnskabsaret, og der opgeres et gennemsnit for antallet af heltidsansatte

pa baggrund af SKAT’s ATP-sats for en heltidsansat (EY, december 2015, s. 35).

Ledelsesberetning

Ifalge afleeggelse af &rsrapport jf. den gamle ARL, er der intet krav til regnskabsklasse B
virksomheder om, at skulle medtaget ledelsesberetningen i arsrapporten. Krav om
ledelsesberetningen foreligger udelukkende for virksomheder indenfor regnskabsklasse C og D (EY,

december 2015, s. 91).

Et krav om ledelsesberetningen for regnskabsklasse B virksomheder, vil udelukkende komme til
udtryk, hvis der i regnskabsaret har veeret vaesentlige eendringer i virksomhedens aktiviteter eller
gkonomiske forhold jf. ARL §77. Vaesentlige &endringer kunne eksempelvis omfatte usikkerheder
ved indregning eller maling, omstrukturering, fusion, spaltning, going concern-problemer,
omleaegning af regnskabsar eller begivenheder efter balancedagen, som har vaesentlig betydning for

arsrapporten (EY, december 2015, s. 91)

| tilfeelde, hvor der ikke er vaesentlige &endring af ovenstaende karakter, skal der dog stadig oplyses
om virksomhedens vaesentlige aktiviteter jf. ARL §76a. Dette kan veelges ved en frivillig udarbejdelse
af ledelsesberetningen, eller alternativt ved oplysning gennem noterne til arsregnskabet (EY,

december 2015, s. 91)

Hvis der for oplysning om virksomhedens vaesentlige aktiviteter veelges, at oplyse det gennem en
ledelsesberetning, er der ikke revisionspligt pa ledelsesberetningen. Revisor skal som udgangspunkt
udelukkende gennemga ledelsesberetningen og afgive en udtalelse herom, hvorvidt oplysningerne

er i overensstemmelse med arsregnskabet (EY, december 2015, s. 88)
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Beskrivelsen af virksomhedens hovedaktiviteter skal veere tilstreekkelig detaljeret til, at
regnskabsbrugeren pa baggrund af denne, kan vurderer hvilken driftsmaessig risiko der er tilknyttet

hertil jf. ARL §99 stk. 1, nr. 1 (EY, december 2015, s. 95)

Endvidere er der krav til beskrivelse af vaesentlige usikkerhed ved indregning eller maling.
Usikkerheder ift. investeringsejendomme kan veere forhold, som der udenfor virksomhedens
kontrol, eller hvis der har veeret manglende mulighed for indhentelse af oplysninger for
veerdianseettelsen jf. ARL §99 stk. 1, nr. 2 (EY, december 2015, s. 95).

Materielle anlaegsaktiver defineres som fysiske aktiver, som er anskaffet med henblik pa at skabe en
direkte eller indirekte fremtidig gkonomisk fordel ved anvendelse af dette i de kommende ar uanset
om dette er via brug i produktionen, distribution af varer, med henblik pa udlejning eller til brug for
administrative formal (EY, december 2015, s. 282). Dette er en meget bred definition, hvilket

omfattet en del forskellige former for aktiver.

Ejendomsselskabet A/S har investering i fast ejendom som hovedaktivitet, hvorfor grunde og
bygninger er det eneste materielle anlaegsaktiv som er vaesentligt for selskabet. For grunde og
bygninger vil der derfor blive gennemgaet klassifikation, indregning og maling samt praesentation

og oplysninger for i det fglgende afsnit.

Klassifikation
Grunde og bygninger er ikke blot én kategori som alle kan indregnes under. Grunde og bygninger
omfatter hver og en deres eget formal, hvor der ikke sker indregning og maling pa samme made.

Dette betyder, at det er vigtigt at fastsla hvilken aktivitet aktivet skal sta for.

Som hjeelp til klassifikation af bygningen, har Price Waterhouse and Cooper (PwC) udarbejdet

nedenstaende model, som jeg vil arbejde ud fra.
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Er ejendommen er- Anvendes ejendommen Er formalet at opnd et ;
hvervet med salg for aje 3] | et vaesentligt omfang i afkast | form af ind- Genovervej
som led i virksomhedens B8 virksomheden til B 4 tiening fra udiejnings- & form&]’et/

normale aktivitet (dvs. administration, virksomhed og eventuelt

i anvendelsen
salg inden for fa an? produktion mv.? kapitalgevinst ved salg?

Domicilejendom

Er ejendommen
under opforelse?

som varebeholdninger

Ejendom under
opforelse Investerings-
Ma tiv. ejendom
lale og méles Materielt anlzagsaktiv

Er selskabets hoved-
aktivitet investerings-
virksomhed?

(Et selskab kan kun
have én hovedaktivitet)

Model 2: Klassifikation og maling (PwC, november 2015, s. 246)
Ud fra denne model, kan der udledes, at der ved klassifikationen af bygningen vurderes pa felgende

spektre:

1. Formaélet ved anskaffelsen
2. Anvendelsen af ejendommen

3. Virksomhedens hovedaktivitet.

Som set i model 2, vurderes der som det farste hvilket formal ejendommen er anskaffet pa
baggrund af. Formalet med anskaffelsen skal afgare hvorvidt ejendommen er anskaffet som en

handelsvare til videresalg, eller om den er henset til at skulle anvendes af selskabet selv.

Yderligere skal ejendommens anvendelse fastslas. Her skal der klarleegges, om det er
administration, produktion m.v. eller om anvendelsen er med henblik pa at kunne udvinde et afkast

i form af udlejningsvirksomhed.
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Med henblik pa ejendomme, hvor formalet er at opna et afkast i form af udlejningsvirksomhed, skal
der yderligere tages stilling til, hvorvidt det er selskabets hovedaktivitet, eller om det er en
biaktivitet. Uanset om det er hoved- eller biaktivitet, skal der ogsa skelnes mellem om det er en

feerdigopfert ejendom, eller om den stadig er under opfarelse. (PwC, november 2015, s. 246-247)

Indregning og maling

ARL §33 foreskriver, at et aktiv skal indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilkomme selskabet. Ejendomsselskabet A/S hovedaktivitet er investering i
fast ejendom, hvilket ifglge ovenstaende afsnit, indregnes som investeringsejendomme.
Ejendommen i selskabet er ikke under opfarelse, hvilket ifglge model 2 resulterer i, at ejendommen

kan lgbende reguleres efter fglgende metoder:

1. Kostprismetoden
2. Dagsveerdimetoden

3. Opskrivning til dagsveerdi

Fer de ovenstaende tre metoder kan tages i brug, skal aktivet indregnes for fgrste gang i balancen.
Denne farste indregning skal jf. ARL §36 méles til kostpris. Kostprisen for aktivet skal endvidere
indeholde alle omkostninger der er afholdt, der kan direkte og indirekte henfares til aktivet, indtil
det er klar til brug jf. ARL §40. ARL efterlader en aben fortolkning af hvilke omkostninger der kan
medtages i kostprisen, hvor IAS 40 og RV 13 indskreaenker hvilke omkostninger der kan fgres. Her
naevnes bl.a. driftstab indtil den forventet udlejningsgrad samt spild, svind og andre omkostninger

der kan henfgres til manglende erfaring ved opfarelse af aktivet.

Kostprismetoden tager udgangspunkt i den farste indregning af aktivet som beskrevet ovenfor.
Bygninger og grunde behandles som individuelle aktiver (FSR, marts 2016, afsnit 13.2.2) hvor
grunde ikke afskrives. Bygningen, fratrukket den vurderede scrapveerdi, skal jf. ARL §43 formindskes
ved en systematisk afskrivning over bygningens brugstid. Afskrivningen skal endvidere revurderes i
tilfeelde af den forventede brugstid andres f.eks. ifm. forbedringer af den oprindelige standard
(FSR, marts 2016, afsnit 13.3.5). Yderligere skal der foretages nedskrivning til genindvindingsveerdi
hvis bygningens veerdi overstiger denne, hvor der sa igen skulle foretages revurdering af

afskrivningen (FSR, marts 2016, afsnit 13.3.7-13.3.8).
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Efter forste indregning kan selskabet frivilligt veelge at indregne deres aktiver til dagsveerdi jf. ARL
838 i stedet for at fglge kostprismetoden. Dette kan veelges, hvis ejendommen besiddes med
henblik pa, at opna et langfristet kapitalafkast samt hvis selskabets hovedaktivitet er investering i
fast ejendom med formal at opna et langfristet kapitalafkast jf. IAS 40, pkt. 7-9. Dagsveerdien
fastseettes som udgangspunkt ud fra et velfungerende marked, hvor ejendommen sammenlignes
med salgspriser for tilsvarende eller sammenlignelige ejendomme jf. IAS 40, pkt. 36. Hvis markedet
som der opereres pa, ikke er velfungerende eller at der ikke er ssmmenlignelige ejendomme,
beregnes dagsveerdien ud fra tilbagediskonterede pengestramsprognoser (DCF-model). Hvis det
ikke er muligt at opgare en palidelig dagsveerdi ud fra en DCF-beregning kreever standarderne at
ejendommen males efter anvendelsen af kostprismetoden som beskrevet tidligere jf. IAS 40, pkt.
53.

| tilfeelde af at selskabet tidligere har frivilligt tilvalgt at indregne ejendommen til dagsveerdi og
denne stadig kan fastseettes palideligt, kan der ikke umiddelbart skiftes malingsprincip til kostpris.
Ifglge IFRS 13, skal der forsgges at opna hgjest mulig niveau i dagsveerdihierarkiet for at opna det

retvisende billede. Lovens dagsveerdihierarki ser saledes ud (EY, december 2015, s. 80):

Salgsveerdi pa et velfungerende marked
Salgsveerdi af enkelte bestanddele

Kapitalveerdi beregnet via almindeligt accepterede veerdiansaettelsesmodeller og —teknikker

A w0 Do

Kostpris, hvis en palidelig salgsveerdi ikke kan beregnes

Pa denne baggrund kan der ikke skiftes fra dagsveerdi til kostpris, sa leenge det er muligt at

fastseette en palidelig dagsveerdi.

Selskaber der ikke gnsker at méale ejendommen efter ARL §38 om maéling til dagsveerdi, men stadig
gnsker at have ejendommen til at sta til dagsveerdi i regnskabet, kan fra kostpris opskrives til
dagsveerdi efter ARL 841. Forskellen mellem méling efter ARL 8§41 fremfor ARL §38 er, at
opskrivningen til dagsveerdien skal bindes direkte p& egenkapitalen jf. ARL §49, stk. 2, hvor
dagsveerdireguleringen ifglge maling til dagsveerdi fares i resultatopggrelsen og indgar derved i de
frie midler pa egenkapitalen jf. ARL §49, stk. 1. Ved en overgang fra opskrivning til dagsveerdi til

maling ved anvendelse af dagsveerdi, sker der en frigivelse af den bundne reserve pa egenkapitalen.
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Praesentation og oplysninger
Reglerne for praesentation og oplysninger for gvrige materielle anleegsaktiver er ogsa geeldende for

investeringsejendomme.

| anvendt regnskabspraksis redeggres for anvendte indregningskriterier og malegrundlag, bl.a.
hvordan afskrivningsgrundlaget er opgjort, hvilke skan der er over restveerdi og brugstid m.m. jf.
ARL 8§53 (EY, december 2015, s. 293). Yderligere skal der for indregning efter ARL §38 oplyses hvilke
veerdiansaettelsesmodeller og —teknikker, der er anvendt til at opgere dagsveerdien, hvis
dagsvaerdien ikke er opgjort p& baggrund af observationer pé et aktivt marked jf. ARL §53 stk. 2
(Karnov Group Denmark A/S, juli 2015, s. 25).

Regnskabsklasse B virksomheder har ikke krav om noter for materielle anlagsaktiver, men dette har
regnskabsklasse C og D virksomheder. | denne note skal der oplyses en afstemning af den
regnskabsmaessige veerdi for primo og ultimo igennem oplysning af til- og afgange og afskrivninger

mv. Anlaegsnoten har intet krav om sammenligningstal (PwC, november 2015, s. 178).

| forbindelse med maling til kostpris tillagt opskrivning til dagsveerdi, er der et oplysningskrav om
hvad den regnskabsmaessige veerdi ville have veeret, hvis ikke opskrivningen havde veeret foretaget
jf. ARL §58.

Endvidere er der et notekrav om hvorvidt, der er begraensninger i ejendomsretten, omfanget af
pantsaetninger eller andre sikkerhedsstillelser. Desuden skal der oplyses den regnskabsmaessige

veerdi af de aktiver, hvori der er givet pant eller sikkerhedsstillelser (PwC, november 2015, s. 178).

Geeldsforpligtelser er defineret efter loven som en aftalepligt til at afgive likvider eller andre
finansielle aktiver til tredjemand eller en aftalt pligt til at udveksle finansielle aktiver eller
forpligtelser med tredjemand pa vilkar, der kan veaere ugunstige (EY, december 2015, s. 354-355). RV
24.1 naevner yderligere, at geeldsforpligtelser ogsa rummer finansielle instrumenter som

renteswaps og valutaterminskontrakter samt kortfristede geeldsforpligtelser.

| 21



Arsrapporten for Ejendomsselskabet A/S har kun vaesentlige geeldsforpligtelser i forbindelse med
finansieringen af ejendommen. Geeldsforpligtelser tilknyttet til de materielle anlaegsaktiver vil blive

gennemgaet i fglgende afsnit.

Klassifikation

Overordnet skelnes der mellem kortfristet og langfristede geeldsforpligtelser. Dette klassificeres ud
fra afviklingsperioden. Hvis forpligtelsen afvikles inden for 1 ar, klassificeres dette som en kortfristet
geeldsforpligtelse, hvor langfristede geeldsforpligtelser er de som holdes over 1 ar. Yderligere bliver
geeldsforpligtelser uden en afdragsplan klassificeret som kortfristede idet forpligtelsen i teorien kan

opsiges fra dag til dag (EY, december 2015, publikation, s. 2).

Klassifikationen af langfristede gaeldsforpligtelser forudsaetter at lanebetingelserne bliver overholdt.
Langfristede forpligtelser, hvor lanebetingelserne bliver misvedligeholdt inden balancedagen, kan

opdeles i 3 kategorier:

1. Der er ikke indgaet aftale om fastholdelse af den oprindelige aftale for balancedagen.
2. Der er indgaet aftale om fastholdelse af den oprindelige aftale fgr balancedagen.
3. Der erindgaet aftale om fastholdelse af den oprindelige aftale efter balancedagen, men

inden regnskabsafleeggelsesdagen.

Scenarie 1 re-klassificerer forpligtelsen som en kortfristet geeldsforpligtelse, idet lanebetingelserne
er overtradt og finansieringsselskabet derved kan indkraeve sit udlan. Scenarie 2 og 3 bibeholder
klassificeringen af forpligtelsen som langfristet idet finansieringsselskabet har tilkendegivet, at de

ikke vil indkraeve udlanet (EY, december 2015, publikation, s. 4).

Yderligere kan scenariet opsta, hvor lanebetingelserne bliver misvedligeholdt efter balancedagen,
men far regnskabsaflaeggelsen. | dette tilfaelde henfgres der til teorien for misvedligeholdelse af
lanebetingelserne for balancedagen. Ved aftale om fastholdelse af den oprindelige laneaftale inden
regnskabsafleeggelsesdagen, bibeholder forpligtelsen klassifikationen som langfristet. Er der
derimod ikke indgaet aftale om fastholdelse af den oprindelige aftale inden
regnskabsafleeggelsesdagen, re-klassificeres forpligtelsen som kortfristet (EY, december 2015,

publikation, s. 4).
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Indregning og maling

Feelles for alle finansielle forpligtelser, ligesom de materielle anleegsaktiver, skal de indregnes til
kostpris ved farste indregning i balancen, hvilket som regel er pa transaktionstidspunktet (EY,
december 2015, s. 361).

Efterfalgende indregning, efter fgrste indregning, af finansielle forpligtelser, kan ifglge

nedenstaende model, indregnes via to metoder: amortiseret kostpris eller til dagsvaerdi.

Finansiel forpligtelse?
Ja l
Ja ndagar i1 en handels kjr._i . i
= . A : : AMortiserel
Dagsveerdl |4—— beholdning eller er afledte — : ;
: . ; kostpris
finansielle instrumenter? a

Model 3: Maling og indregning (EY, december 2015, s. 362)

Hovedreglen for indregning af finansielle forpligtelser er amortiseret kostpris. Indregning til
dagsveerdi bruges ifelge ovenstaende model kun hvis den finansielle forpligtelse indgar i en

handelsbeholdning eller er afledte finansielle instrumenter.

Hvis der tages udgangspunkt i de valgte indregningsprincipper for de materielle anleegsaktiver kan
der udledes, at indregning til kostpris jf. ARL §43, eller kostpris med opskrivning til dagsveerdi jf. ARL
8§41 vil medfare, at gaelden skal indregnes til amortiseret kostpris jf. ARL §37, stk. 2. Amortiseret
kostpris er kostpris tillagt amortiseret [Aneomkostninger og/eller kursgevinst eller —tab.
Amortiseringen beregnes ved lanoptagelsen og amortiseres over lanets lgbetid og derved fordeler
laneomkostninger og kurstab sig over hele lanets lgbetid. lyennem amortisering sikres lanets
effektive rente, som afspejles i resultatopgerelsen (Ditte Moesgaard Jargensen, januar 2017,
bdo.dk).

Ifglge den tidligere beskrevet indregning af materielle anlaegsaktiver, beskrives der ligesa, at
ejendomme kan indregnes til dagsveerdi jf. ARL §38. Indregning af ejendomme til dagsveerdi
medfarer, at gaelden ligeledes skal indregnes til dagsveerdi jf. ARL §38 (EY, december 2015, s. 300).

Ved indregning til dagsveerdi, indregnes forpligtelsen til kursveerdi og reguleres over
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resultatopgerelse under samme post, hvor dagsvaerdireguleringen af ejendommen vil blive

foretaget.

Praesentation og oplysninger
De generelle regler om oplysningskrav og praesentation er ogsa geeldende for geeldsforpligtelser

tilknyttet til investeringsaktivitet.

| anvendt regnskabspraksis, skal der jf. ARL §53 redeggares for anvendte indregningskriterier og
malegrundlag for de finansielle forpligtelser. Der skal yderligere beskrives hvilke forudseetninger der
er taget for de valgte beregningsmetoder (EY, december 2015, s. 368). Endvidere, hvis ARL §38

anvendes, skal der redeggres for, hvor kursreguleringen af forpligtelsen sker.

Praesentationen i regnskabet skal ske ved en opdeling af den korte og den lange del af geelden,
saledes der oplyses, hvilken del af geelden der forfalder inden for 1 ar. Endvidere skal det fremga af

postbenavnelsen, at der er tale om den samme forpligtelse (PwC, november 2015, s. 196).

| noteapparatet skal der, for virksomheder i regnskabsklasse B, udarbejdes en note med angivelse af
hvor stor en del af den samlede geeld, der falder til betaling efter mere end fem &r jf. ARL §63. For
virksomheder i regnskabsklasse C og D, er kravet specificeret ud pa hvert af virksomhedernes
geeldsforpligtelser, hvor delen der forfalder efter mere end fem r, skal oplyses jf. ARL 92 (EY,

december 2015, s. 369).

Helt lavpraktisk er egenkapital defineret som forskellen mellem aktiver og forpligtelser (EY,
december 2015, s. 415).

Egenkapitalen bestar af en reekke reserver, restriktioner og muligheder. | dette afsnit vil der blive

taget fat i de fire elementer, som indgar i et typisk ejendomsselskab.
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| et typisk ejendomsselskab, vil der fremga falgende poster:

Selskabskapital
Reserve for opskrivninger

Overfart resultat

w w w wWw

Forslag til udbytte for regnskabsaret

Selskabskapital er den kapital, der er kreevet indbetalt af kapitalejerne. Denne kapital er en bundet
reserve og kan ikke udloddes. Den kreevede kapital for aktieselskaber og anpartsselskaber er
henholdsvis pa DKK 500.000 og DKK 50.000 ved stiftelse. Yderligere kan der foretages
kapitalforhgjelse og —nedseettelse, hvor nedseettelse er begreenset af, at der skal veere fuld deekning
for selskabskapitalen, de lovpligtige reserver og de vedteegtsmeessige reserver. (EY, december 2015,
s. 415).

Reserver for opskrivninger er en bundet reserve, hvilket betyder de ligeledes ikke kan udloddes som
selskabskapitalen. Reserve for opskrivninger er den direkte modpost til opskrivningen af
investeringsejendommen, der bliver opskrevet efter ARL 8§41 (EY, december 2015, s. 347). Denne
reserve forbliver pa egenkapitalen indtil eigndommen bliver solgt eller udgar af driften. Endvidere
kan den delvist eller helt oplgses ved veerdiforringelse af ejendommen, og den derved skal
nedskrives (PwC, november 2015, s. 164-165).

Overfert resultat er en fri reserve. Overfart resultat bestar af det akkumulerede over- og underskud
fra de foregdende regnskabsar fratrukket de udloddede udbytter samt arets forslag til udlodning
(EY, december 2015, s. 427).

Forslag til udbytte for regnskabsaret er det foreslaet udbytte fra bestyrelsen til aktionzererne forud
for generalforsamlingen. Dette er blot et forslag idet at aktionaererne skal godkende det pa
generalforsamlingen, dog sagt at aktionaererne ikke kan haeve udbyttet, men blot nedseette det (EY,
december 2015, s. 427). Forslag til udbytte for regnskabsaret opstar kun ved tilfeelde af, at der
foreligges et udbytte for aktionaererne samt hvis dette forslag indregnes efter ARL §31. Forslag til
udbytte kan alternativt indregnes som en forpligtelse jf. ARL §48. Indregning som en forpligtelse er

kun mulig, hvis selskabet ikke aflaegger efter IFRS (EY, december 2015, s. 427-428).
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Praesentation og oplysninger
| anvendt regnskabspraksis skal der, som det eneste, angives hvorvidt forslag til udbytte indregnes

som forpligtelse eller om det indregnes under egenkapitalen (PwC, november 2015, s. 195).

Praesentationen i regnskabet af egenkapitalen kan for en regnskabsklasse B virksomhed ske ved en
summarisk egenkapitalopgarelse eller ved en fuldsteendig egenkapitalopgerelse. Valget af
praesentationen er der valgfrihed for jf. ARL §56. (EY, december 2015, s. 142).

Ved valg af den summariske egenkapitalopgarelse, kan den selvsteendige resultatdisponering i
tilknytning til resultatopgerelsen undlades jf. ARL §31, hvis disponering fremgér af
egenkapitalopgerelsen. Hvis der ikke fremgar en disponering af arets resultat, skal der oplyses en
resultatdisponering i tilknytning med resultatopgarelsen. Endvidere vil der, ved indregning af
investeringsejendomme efter ARL 8§41, skulle opgares en saerskilt note, hvor reserver for

opskrivninger specificeres ved til- og afgange (EY, december 2015, s. 141-143).

Hvis der veelges at praesentere via en fuldsteendig egenkapitalopgarelse, er der krav om en
resultatdisponering i tilknytning til resultatopggrelsen jf. ARL §31. Derimod skal der ikke oplyses en
seerskilt note vedr. reserver for opskrivninger. Yderligere er der oplysningskrav om beveegelserne i
virksomhedskapitalen for den seneste 5-ars periode safremt der har veeret bevaegelser pa denne
post jf. ARL §56, stk. 4. Dette oplysningskrav findes ikke ved den summariske egenkapitalopgerelse
(EY, december 2015, s. 141-143).

Selskaber i regnskabsklasse C og D skal praesentere egenkapitalopgarelsen, via den fuldsteendige
egenkapitalopgerelse og de dertil ovenstaende oplysninger i forbindelse hermed (EY, december, s.

143).
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Belgbsgraenser

Ved indfgrelsen af den nye ARL, fastholdes de fire regnskabsklasser som der ogsa tidligere var
inddelt i. Stgrrelsesgreenserne for regnskabsklasserne er derimod blevet justeret i en lempelse af

ARL.

A B C - mellem C - stor D
Omsaetning 0-14 0-89 89-313 =313 Bersnoterede
og statslige
Balancesum 0-7 0-44 44-156 >156 aktieselskaber
Antal beskaeftigede 0-10 0-50 51-250 =250 uanset stgrrelse

Model 4: Belgbsgraenser jf. den nye ARL.
Foruden at regnskabsklasserne bliver fastholdt, bliver reglen om, at to af de tre faktorer skal

overstiges belgbsgraenserne, i to efterfalgende ar, for at der skal a&ndres regnskabsklasse (PwC,

november 2015, s. 31-32).

Opggerelse af indplacering i regnskabsklasser

Tidligere har der veeret en skaevvridning ift. opgarelsen af omsaetningen for
investeringsejendomsselskaber. Denne skaevvridning har folketinget rettet op pa ved omlaegningen
af opggrelsen for omsaetningen. Omsaetningen jf. den gamle ARL, bestod blot af lejeindtaegterne og
anden relateret indtaegt ifm. udlejningen. Ved indfarelsen af den nye ARL, skal der fremover ogsé
medtages dagsveerdireguleringer for ejendommen, hvis der indregnes til dagsveerdi jf. ARL §38.
Loven foreskriver, at der fremover skal medregnes finansielle indteegter og indtaegter fra
investeringsvirksomhed som fglgende: positive veerdireguleringer fra investeringsejendomme og
realiserede gevinster ved salg af investeringsejendomme. Dette betyder ogsa at negative
veerdireguleringer og finansielle omkostninger ikke medtages i opgarelsen (PwC, november 2015, s.
32-33).

Opggrelsen af balancesummen og antal af beskaeftigede fastholdes og aendres ikke ift. den gamle

ARL.
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Ledelsesberetning
Ifm. implementeringen af den nye ARL ved lov nr. 738 af 1. juni 2015, er der indfgrt krav om

ledelsesberetning skal medtages i &rsrapporten jf. ARL §76a (EY, november 2016, s. 90)

Informationsniveauet for arsrapporten er, trods indfgrelsen af ledelsesberetningen, usendret for
den nye ARL. Her er det stadig kun virksomheden vaesentlige aktiviteter der skal oplyses jf. ARL
8764, ligesom alle andre oplysningskrav for ledelsesberetningen, er de sammen som ved aflaeggelse
efter den gamle ARL (EY, november 2016, s. 90).

Materielle anleegsaktiver

Klassifikation
Klassifikationen af ejendommen er ikke sendret betydeligt i overgangen til den nye ARL. Det
vaesentlige der er andret, er ift. hvem der frivilligt kan tilveelge indregning af ejendommene til

dagsveerdi.

Genovervej

mheden til
administ B
produktion mv.?

Investerings-
Domicilejendom ejendom
ejendom Materielt anlaagsaktiv. Materielt anlaegsaktiv.
Omszetningsaktiv. Indregnes og males Kan méles til dagsveerdi
Indregnes og méales som ovrige materielle eller til kostpris med
som varebeholdninger anlagsaktiver fradrag af ned- og
afskrivninger

Model 5: Klassifikation og maling (PwC, december 2016, s. 255)
Ifalge den gamle ARL, kunne der udelukkende indregnes til dagsvaerdi, hvis:

1. Ejendommen blev besiddet med henblik pd, at opna et langfristet kapitalafkast

2. Selskabets hovedaktivitet er at investere i fast ejendom

Punkt nr. 1 er stadig geeldende jf. den nye ARL. £ndringen forekommer ved punkt nr. 2. Her er der

sket en lempelse af reglerne, hvorfor alle ejendomme, der besiddes med henblik pa, at opna et
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langfristet kapitalafkast, fremover kan indregnes til dagsveerdi (Kim Tang Lassen og Kasper Elkjaer
Nielsen, 2015, publikation, s. 1-2). Dette betyder, at selskaber hvis hovedaktivitet ikke er investering

i fast ejendom ogsé kan indregne udlejningsejendomme til dagsvaerdi efter ARL §38.

Indregning og maling

Indregningsmetoderne for investeringsejendomme er de samme som efter den gamle ARL. Her
skelnes fortsat mellem indregning jf. ARL §38, ARL 8§41 og ARL 8§43 (EY, februar 2016, publikation, s.
1-2).

Praesentation og oplysninger

| anvendt regnskabspraksis, er der ikke foretaget sendringer ift. den gamle ARL.

Ved anvendelse af indregning til dagsveerdi, hvor der ikke vaerdiansaettes efter observationer pa et
aktivt marked, er der indfert, at der skal noteangives hvilke centrale forudsaetninger, der er anvendt

til grundlag for beregningen jf. ARL §58a.

Noteapparatet for ejendomme, der opskrives til dagsveerdi, skal fortsat kun noteangive hvilken

veerdi ejendommen ville have, hvis den ikke havde veeret opskrevet jf. ARL §58.

Klassifikation
Klassifikationen jf. den nye ARL skelner stadig mellem kort- og langfristede geeldsforpligtelser.
Forskellen mellem den gamle og den nye ARL ligger i hvornar en geeldsforpligtelse klassificeres som

kort-, frem for langfristet.

En af de store &rsager til en justering af ARL er, at den skal tilnaerme sig IFRS mere, end den hidtil
har gjort. Ved klassifikationen af kort- og langfristede forpligtelser, kan dette ses tydeligt. Dette kan

vises ved, at opstille de samme scenarier, som der blev opstillet ved forklaringen af den gamle ARL.

Ifalge den gamle ARL blev der lagt veegt pa regnskabsafleeggelsesdagen, hvor der kunne rettes op
pa en misvedligeholdelse af [anebetingelserne ved at indga en aftale med langiveren om, at
fastholde den oprindelige aftale. Den nye ARL, og IFRS, flytter fokusset fra

regnskabsafleeggelsesdagen og ligger al fokus pa balancedagen. Dette betyder, at ved
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misvedligeholdelse af lanebetingelserne inden balancedagen, skal der laves en aftale med langiver
inden balancedagen for at geeldsforpligtelsen stadig kan sta som langfristet. For scenarierne
betyder dette, at scenarie 1 og 3 vil blive kortfristet forpligtelser, hvor scenarie 2 kan forblive
langfristet. Endvidere betyder dette, at hvis der sker misvedligeholdelse efter balancedagen, vil det
ikke kraeve en re-klassifikation uanset om der indgas en aftale med langiver eller ej (EY, december
2015, publikation, s. 4).

Indregning og maling

Farste indregning af finansielle forpligtelser sker fortsat til kostpris, fratrukket laneomkostninger.
Ligeledes sker der ingen aendringer ifglge den nye ARL i forhold til forpligtelserne tilhgrende
ejendomme der indregnes efter ARL §41 og 43. Ved disse vil forpligtelsen stadig blive indregnet til
amortiseret kostpris jf. ARL §37.

Forskellen fra den gamle ARL ses, hvor investeringsejendommene bliver indregnet til dagsveerdi
efter ARL §38. Indregning efter ARL §38 betad jf. den gamle ARL, at geelden ligeledes skulle
indregnes til dagsveerdi. Den nye ARL foreskriver, at gaelden skal indregnes til amortiseret kostpris,
hvilket som udgangspunkt er med tilbagevirkende kraft. Erhvervsstyrelsen har i en
overgangsbekendtgarelse?, i 81, givet virksomheder mulighed for at anvende den seneste aflagte

arsregnskabs dagsveerdi af geelden, som ny kostpris (EY, november 2015, publikation, s. 3-4).

Praesentation og oplysninger

Ifalge den nye ARL, sendres der intet i anvendt regnskabspraksis ift. den gamle ARL. Medmindre der
anvendes ARL §38 til indregning af aktiverne, hvor der ikke skal naevnes hvor kursreguleringen skal
indregnes. Den kursregulering er ikke eksisterende leengere og skal derfor ikke beskrives (PwC,
november 2016, s. 201).

Ifm. at geeldsforpligtelser tilknyttet materielle anleegsaktiver ikke indregnes til dagsveerdi leengere,
men derimod skal indregnes til amortiseret kostpris, skal der i indledningen af anvendt

regnskabspraksis angives, arten og begrundelsen for eendringen. Yderligere skal der angives den

! Bekendtgerelse nr. 1849 af 15. december 2015 om overgangsbestemmelser ved anvendelse af visse bestemmelser i
arsregnskabsloven, som disse er aendret ved lov nr. 738 af 1. juni 2015 om &ndring af arsregnskabsloven og forskellige
andre love
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belgbsmaessige betydning for forpligtelsen og den afledte betydning for resultatet (Depechen,
oktober 2016, bdo.dk).

Der er ingen &ndringer i praesentationen i regnskabet samt noteapparatet i overgangen til den nye

ARL (EY, november 2016, s. 343).

| behandlingen af eendringerne for egenkapitalen, bliver der taget fat i de samme

egenkapitalposter, som er naevnt i behandlingen af den gamle ARL og ligeledes naevnt nedenfor.

Selskabskapital
Reserve for opskrivninger

Overfgrt resultat

w w w w

Forslag til udbytte for regnskabsaret

Lovgivningsmaessigt er der intet sendret ift. selskabskapitalen eller overfart resultat. Det er der
derimod vedrgrende reserve for opskrivninger. Reserve for opskrivninger var ifglge den gamle ARL
bundne og blev kun oplast hvis ejendommen blev solgt eller udgik af driften. Her er der kommet en
loveendring der nu ger det muligt at flytte dele af opskrivningen til de frie midler jf. ARL §43.
Tidligere har en opskrivning til dagsveerdi forsaget et mindre udbyttegrundlag, idet afskrivninger
blev tilsvarende hgjere pga. opskrivningen af ejendommen. Med den nye lovaendring, skal reserven
for opskrivninger reduceres i takt med, at den opskrevne ejendom afskrives (Beierholm, oktober
2015, s. 82)

Ifalge den gamle ARL kunne der indregnes forslag til udbytte som en geeldsforpligtelse. Denne
mulighed er der ikke laengere jf. den nye ARL. Den nye ARL, ment som en tilnaermelse af IFRS, hvori
forslag til udbytte for regnskabsaret udelukkende kan indregnes under egenkapitalen. Forslag til
udbytte for regnskabsaret skal stadig indregnes i egenkapitalen i en separat post jf. ARL §31 og 95a
(EY, november 2016, s. 397).
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Praesentation og oplysninger
Ifalge den gamle ARL, métte virksomheden indregne forslag til udbytte for regnskabsaret som en
geeldsforpligtelse. Dette &endres i den nye ARL, hvorfor der ogsé kun kan skrives i anvendt

regnskabspraksis, at forslag til udbytte for regnskabsaret indregnes under egenkapitalen.

Regnskabsklasse B virksomheder har ikke leengere mulighed for at vaelge mellem summarisk- og
fuldstaendig egenkapitalopgerelse. Valget bestar derimod mellem, om selskabet skal tilvaelge den
fuldstaendige egenkapitalopgerelse eller undlade den. Hvis selskabet veelger at fraveelge denne, er
der fortsat oplysningskrav om reserve for opskrivninger ved investeringsejendomme, der indregnes
jf. ARL 8§41. Hvis den fuldstaendige egenkapitalopgarelse tilveelges, geelder de samme regler som for
den gamle ARL, blot uden kravet om oplysning om andringer i virksomhedskapitalen (EY, november
2016, s. 135-136)

Kravene for regnskabsklasse C og D er fortsat som for den gamle ARL. Yderligere er der tilkkommet
et lovkrav jf. ARL §95a som siger, at resultatdisponeringen skal praesenteres i noterne og ikke i

tilknytning med resultatopgarelsen, som for regnskabsklasse B.
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Det er af stor indflydelse pa selskabet, hvilken regnskabsklasse, som der skal afleegges arsrapport
efter. Kompleksiteten og antallet af noter og oplysningskrav stiger, samt gennemskueligheden af
selskabet bliver starre. Dette gar det vigtigt for selskabet bade gkonomisk og ift. hvilke

informationer der gives til regnskabsbrugerne.

Den nye ARL kommer med nye belgbsgraenser for fastsaettelse af hvilken regnskabsklasse
selskaberne skal indordne sig under. Disse belgbsgraenser er en lempelse af tidligere belgbsgraenser
og hvis der udelukkende ses pa forhgjelsen af belgbene, ville det veere til fordel for alle selskaber
der aflaegger &rsrapport efter ARL. Erhvervsstyrelsen har i lovbemaerkningerne lavet en vurdering,
at forhgjelsen af belgbsgraenser vil medfare, at 95% af selskaberne der aflaegger arsrapport efter

ARL, vil ligge indenfor regnskabsklasse B (PwC, november 2015, s. 32).

Ifalge gennemgangen af eendringerne i belgbsgraenserne tidligere i afhandlingen, viste det, at det
ikke kun er en andring af belgbsgraenserne der er @&ndret. Gennemgangen viste, at der ogsa var
indfart en ny beregning af opgerelsen for omsaetningen. Denne omlaeggelse, af opgarelsen for
omsatningen, vil kunne give en del a&ndringer for investeringsselskaber generelt. Et
investeringsselskab, med hovedaktivitet i fast ejendom, vil typisk have en stor balancesum pga.
investeringsejendomme og de dertil tilknyttet geeldsforpligtelser. Samtidig kraever ejendomsdrift
ikke mange ansatte, hvorfor der typisk vil veere meget faerre ansatte i selskabet end de 50, som er
graensen for overgangen til regnskabsklasse C. Dette betyder, at omsaetningen er det

udslagsgivende, i vurderingen af, hvorvidt selskabet skal afleegge efter regnskabsklasse B eller C.

Problemstillingen vedrgrende denne omlaeggelse af beregningen for omsaetningen, vedrarer
udelukkende investeringsejendomme som indregnes til dagsveerdi efter ARL §38.
Investeringsejendomme der indregnes efter ARL 8§41 vil ikke have dagsveerdiregulering der
indregnes i resultatopgarelsen. Dertil har investeringsselskaber med hovedaktivitet ikke finansielle

indteegter af veesentlig indflydelse.
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Opggrelse jf. den gamle ARL

2016 2015
DKK DKK

Omsastning:
Nettoomsastning jf. drsrappport 3.658.913 3.584.159
| alt 3.658.913 3.584.159
Heraf afledt regnskabsklasse B B
Balancesummen:
Balancesum jf. &rsrappport 51.003.296 50.642.058
| alt 51.003.2%6 50.642.058
Heraf afledt regnskabsklasse C C
Antal beskasftigede:
Antal beskaeftigede jf. &rsrappport (note 1) 0 0
| alt 0 0
Heraf afledt regnskabsklasse B B

Beregning 1: Belgbsgreaenser jf. den gamle ARL?

Arsrapporten for Ejendomsselskabet A/S blev i 2015 aflagt efter regnskabsklasse B. Ift. ovenstaende
beregning kan der ses, at dette ogsa var det rigtige valg. Her kan der ses, at Ejendomsselskabet A/S
passer ind i den tidligere beskrevet generaliseringen, da balancesummen overstiger greensen til
regnskabsklasse C og antallet af beskaeftigede, ikke kommer i neerheden af graensen pa de
gennemsnitlige 50 ansatte. Yderligere kan det ses, at lejeindtaegterne, som udger
nettoomsaetningen, ikke kommer i naerheden af graensen for regnskabsklasse C pa 72 DKK mio.
Derved er det kun én ud af tre der overstiger greensen til regnskabsklasse C og derved intet krav om

aflaeggelse efter regnskabsklasse C.

2 Beregningen er foretaget pa baggrund af regnskabsafleeggelse jf. den gamle ARL.

| 34



Opggrelse jf. den nye ARL

2016 2015
DKK DKK

Omséatning:
Nettoomsaetning jf. arsrappport 3.658.913 3.584.159
Dagsveerdiregulering jf. ARL §38 0 0
Finansielle indteegter 0 182
| alt 3.658.913 3.584.341
Heraf afledt regnskabsklasse B B
Balancesummen:
Balancesum jf. arsrappport 51.003.296 50.642.058
| alt 51.003.2%90 50.642.058
Heraf afledt regnskabsklasse C C
Antal beskaeftigede:
Antal beskaeftigede jf. &rsrappport (note 1) 0 0
| alt 0 0
Heraf afledt regnskabsklasse B B

Beregning 2: Belgbsgreenser jf. den nye ARL3

Ifglge beregning 2, kan der udledes, at den nye beregningsmade for omsatningen, ikke har nogen

indvirkning pa regnskabsafleeggelsen for Ejendomsselskabet A/S.

Ejendomsselskabet A/S har gennem en DCF-beregning fundet frem til, at der ikke er belaeg for at
veerdiregulere ejendommen i 2016. Dette medfarer, at der ikke er en veerdiregulering for aret og
derved har den nye regelaendring ingen effekt for selskabet. Endvidere kan der ogsa spekuleres i,
hvorvidt regeleendring overhovedet kommer til at spille en rolle for selskabet. Ejendommen ligger
kun lige pa graensen til regnskabsklasse C, nar der udelukkende kigges pa balancesummen. Der skal
derfor ske en veerdistigning pa ca. 167% pa ejendommens veerdi, far selskabet kommer op omkring
niveauet hvor nettoomsaetningen er i fare for at overstige graensen til regnskabsklasse C. Yderligere

skal der foretages endnu en dagsveerdi af samme veerdi for det efterfalgende ar.

3 Beregningen er foretaget pa baggrund af regnskabsaflaeggelse jf. den nye ARL.
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Balancesummen og antallet af beskaeftigede giver det samme udfald, som ved beregningen jf. den
gamle ARL, hvorfor den samlede vurdering, af hvilken regnskabsklasse Ejendomsselskabet A/S skal

afleegge arsrapport, resulterer i at der skal afleegges efter regnskabsklasse B.

Delkonklusion
Overordnet set har regeleendringen jf. den nye ARL ikke har nogen betydning for
Ejendomsselskabet A/S. Ejendomsselskabet A/S ingen vaerdireguleringer foretaget af deres

ejendom i 2015 eller 2016, hvilket resulterer i, at der ikke er en eneste a&ndring i forholdene.

Endvidere kommer regelaendringer heller ikke til, at betyde noget for Ejendomsselskabet A/S i
fremtiden, medmindre der bliver kbt endnu en investeringsejendom. Dette vurderes der ud fra, at
en veerdistigning i stgrrelsesordenen 85 DKK mio. ift. en ejendom pa en veerdi af 50 DKK mio. er
urealistisk. Dette vurderes med henblik pa, at der tages udgangspunkt i, at dagsveerdianszettelse er

korrekt.

Ifelge den gamle ARL, skal der ikke oplyses en ledelsesberetning, medmindre der sker vaesentlige
aendringer i selskabets aktiviteter m.v. Der er dog et oplysningskrav vedr. et element i
ledelsesberetningen ang. virksomhedens vaesentligste aktiviteter. Dette oplysningskrav kan
alternativ opfyldes med en note, hvilket der ogsa veelges at gare for arsrapport med
investeringsejendomme der indregnes efter ARL §41. Se evt. bilag 6 for hvordan noten ser ud i

arsrapporten.

For &rsrapporten, hvor der indregnes investeringsejendomme efter ARL §38, skal der yderligere
oplyses om usikkerhed ved indregning og maling jf. ARL §99 stk. 1 nr. 2. Dette skal der, da selskabet
ikke har kontrol over hvordan markedet udvikler sig. Idet der yderligere skal oplyses om
usikkerheder ved indregning og maling, slettes noten for vaesentligste aktiviteter og indarbejder
denne oplysning i ledelsesberetningen i stedet. Se evt. bilag 3 for hvordan ledelsesberetningen ser

ud i arsrapporten.
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/ndring jf. den nye ARL

Ved implementeringen af den nye ARL, skal der jf. ARL §76a udarbejdes en ledelsesberetning for
arsrapporten. Som naevnt i tidligere afsnit, er der dog ikke yderligere oplysningskrav for
ledelsesberetningen, end som for den gamle ARL. Dette betyder, at noten hvori de vaesentligste
aktiviteter for arsrapporten med investeringsejendomme der indregnes efter ARL §41, blot bliver

flyttet til ledelsesberetning, med samme tekstudformning som tidligere.

For &rsrapporten for investeringsejendomme der bliver indregnet efter ARL §38, sker der ingen
aendringer. Dette ger der ikke, da der allerede er foretaget en udarbejdelse af ledelsesberetningen

jf. den gamle ARL, hvortil der ingen yderligere oplysningskrav er tilkkommet ifglge den nye ARL.

Delkonklusion

Andringen af oplysningskravet for ledelsesberetningen har ingen betydning for arsrapporten for
Fjendomsselskabet A/S. Der sker den samme oplysning ifglge den gamle ARL, som der sker ved
implementeringen af den nye ARL, hvorfor der ingen aendringer sker af ledelsesberetningen for

selskabet.

Indfarelsen af den nye ARL, skaber andringer i arsrapporten for stort alle investeringsselskaber. For
at kunne afdaekke stagrstedelen af eendringerne, der forekommer for investeringsejendomme, som

fglge af den nye ARL, vil der i dette afsnit bade blive kigget pa indregning efter ARL §38 og §41.

Selskabet bag Ejendomsselskabet A/S bruger indregning efter ARL §38. Der vil i beregningerne for
indregning efter ARL 8§41 blive taget udgangspunkt i, at der ville veere opskrevet til den samme

veerdi. Dette begrundes med, at opskrivningen jf. ARL §41 vil svare til en opskrivning til dagsveerdi.

Som der tidligere blev gennemgaet i teoriafsnittet, er der udelukkende klassifikationsmaessige
aendringer at finde, hvis selskabet har investering i fast ejendom som biaktivitet. Idet
Ejendomsselskabet A/S har investering i fast ejendom som hovedaktivitet, er der ingen aendringer i
klassifikationen. Idet der ingen gendringer er i klassifikationen af ejendommen, klassificeres

ejendomme som investeringsejendom, ligesom den blev ifglge den gamle ARL.
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Indregningen af investeringsejendommen der ligeledes ingen sendringer for.

Investeringsejendomme kan, ligesom for den gamle ARL, indregnes efter henholdsvis ARL §38, §41

09 843.
Aktiver 31.12.16 31.12.15
DKK DKK
Materielle anlaagsaktiver 49.657.293 49.637.248
Anlaegsaktiveri alt 49.657.293 49.637.248
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 7.927 0
Tilgodehavende selskabsskat 0 42.552
Andre tilgodehavender 273.785 203.067
Periodeafgraensningsposter 8.676 3.577
Tilgodehavender 290.387 249.196
Likvide beholdninger 1.055.616 755.614
Omsaatningsaktiveri alt 1.346.003 1.004.810
1alt 51.003.296 50.642.053

Beregning 3: Aktiver jf. den gamle- og den nye ARL §38 (Bilag 3+4+5)

Eftersom der ikke er sket aendringer i lovgivningen omkring indregning efter ARL §38, endres

aktivsiden af balancen ikke.

Aktiver 31.12.16 31.12.15

DKK DKK
Materielle anlaagsaktiver 48.460.443 48.739.690
Anlaagsaktiveri alt 48.460.448 48.739.690
Tilendaehawvendar fra calo no tienectavudalear 7 a7 N

Beregning 4: Udsnit af aktiver jf. den gamle- og den nye ARL §41 (Bilag 6+7)

Ligesom aktivsiden for indregning efter ARL §38 ikke a&endres, sker der heller ingen forandring af

aktivsiden for indregning efter ARL §41.

Ved indfgrelsen af Lov nr. 738 af 1. juni 2015, den nye ARL, er der kommet et yderligere

oplysningskrav i form af et notekrav vedr. de centrale forudsatninger ifm.

vaerdianseettelsesmetoden der anvendes, nar der indregnes efter ARL §38. Dette er i mange

tilfeelde et omrade der allerede har veeret afdaekket ved tilvalg af en anleegsnote, med de centrale
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forudsaetninger noteret under. Ligeledes er der andre, hvor omradet har veeret deaekket ind via

ledelsesberetningen, hvor der er omtalt usikkerhed ved indregning og maling.

ARL 8§12 stk. 3 omhandler, at regnskabet skal udarbejdes sledes, at det indeholder de ngdvendige
informationer, som en regnskabsbruger jf. ARL §12 stk. 2, har brug for. Oplysninger som de centrale
forudsaetninger der anvendes ved veerdiansaettelsesmetoderne, vil kunne argumenteres for at veere

af denne art, som bgr omtales jf. 812 stk. 3.

| arsrapporten for Ejendomsselskabet A/S er der valgt, at have det minimale indhold af noter og

oplysninger, bliver ARL §58a et ekstra notekrav for selskabet.

Yderligere skal der naevnes, at sikkerhedsstillelser og pantsaetninger fortsat skal angives i

arsrapporten, hvorfor dette heller ingen sendring ger for selskabet.

Delkonklusion

Implementeringen af den nye ARL, synes ikke at have den store indvirkning pa de materielle
anlaegsaktiver isoleret set. Indregningen sker fortsat pa samme made som ifglge den gamle ARL,
ligesom praesentationen ogsa fremstar uandret. Den eneste aendring, der forekommer for
arsrapporten vedr. de materielle anleegsaktiver er en noteoplysninger om de centrale

forudsaetninger vedr. veerdianseettelsesmetoden.
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Klassifikationen af geeldsforpligtelserne er som tidligere gennemgaet, ikke eendret ved indfgrelsen
af den nye ARL. Her skelnes stadig mellem kort- og langfristet geeldsforpligtelser. Derimod er der

sket en a&endring ift. misvedligeholdte lanebetingelser, hvor der sker en anden klassifikation.

Ejendomsselskabet A/S har i regnskabsarene 2015 og 2016 ikke overtradt lanebetingelserne for
deres geeldsforpligtelser. Heraf kan der afledes, at denne aendring ingen betydning har for

arsrapporten i disse ar.
For analysen af indregningsmetoderne, bliver den delt op i to afsnit:

- Indregning af investeringsejendom efter ARL §38

- Indregning af investeringsejendom efter ARL §41
Ovenstaende opdeling sker for bedre, at kunne skelne mellem indregningsmetoderne.

Indregning af investeringsejendom efter ARL §38

Ved indregning efter ARL §38 vedrgrende investeringsejendommen, er der sket en stor aendring ift.
indregningsmetoden. Her er der, som beskrevet i teoriafsnittet, sket en loveendring, der medferer,
at ikke lzengere skal indregnes til dagsveerdi/kursveerdi, men i stedet til amortiseret kostpris. Dette
skal ske med tilbagevirkende kraft, for alle geeldsforpligtelser tilknyttet investeringsejendommen.
Yderligere er der udstedt en lempelig overgangsbestemmelse vedragrende indregning til amortiseret
kostpris, hvis det ikke er muligt for selskabet, at kigge tilbage i regnskaberne og rette tidligere ar

regnskabstal til.

Der er i felgende afsnit beregnet regnskabstal for den gamle og den nye ARL samt beregnet
regnskabstal for bekendtggrelsen om lempelig overgangsbestemmelser. Ud fra disse beregning og

opstillinger foretages analysen.

Ved beregning og opstilling efter den gamle ARL, indregnes gaeldsforpligtelserne der er tilknyttet
investeringsejendommen til dagsveerdi/kursveerdi. Dette medferer, at passivsiden i balancen ser ud

som nedenstaende beregning.

4 Bekendtgarelse nr. 1849 af 15. december 2015 om overgangshestemmelser ved anvendelse af visse bestemmelser i
arsregnskabsloven, som disse er aendret ved lov nr. 738 af 1. juni 2015 om &ndring af arsregnskabsloven og forskellige
andre love
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DKK DKK
Selskabskapital 500.000 500.000
Forslag til udbytte for regnskabsaret 600.000 600.000
Egenkapital 10.457.144 10.639.489
Andre hensatte forpligtelser 2.200 0
Hensatte forpligtelseri alt 47.387 194.889
Langfristede gaeldsforpligtelser 38.568.954 38.192.993
Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser 298.064 291.163
Modtagne forudbetalinger fra kunder 1.390.304 1.291.515
Leverandgrer af varer og tjienesteydelser 216.991 8.138
Selskabsskat 524 0
Anden gald 23.929 23.871
Kortfristede gaeldsforpligtelser 1.929.811 1.614.687
Gaeldsforpligtelseri alt 40.498.765 39.807.680
1alt 51.003.296 50.642.0538

Beregning 5: Passiver jf. den gamle ARL (Bilag 3)

Ovenstaende beregning, er i afhandlingen antastet som basislinjen, for ARL §38 sendringer,

hvorudfra der vurderes, hvilke &ndringer der sker ved indfarelsen af den nye ARL.

| forbindelse med indregning af geeldsforpligtelserne til dagsveerdi, sker der kursregulering over

resultatopgarelsen. Dette medfarer, at resultatopgerelsen ser ud, som det ses nedenfor.
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2016 2015

DKK DKK
Bruttofortjeneste 2.423.724 2.445.749
Personaleomkostninger -50.208 -80.051
Resultat for dagsvaerdireguleringer 2.378.516 2.365.698
Resultat af prmaar drift 1.608.302 3.014.606
Finansielle indtazgter 0 182
Finansielle omkostninger -1.047.364 -1.056.466
Resultat for skat 560.938 1.958.322
Arets resultat 417.655 1.510.562

Beregning 6: Resultatopgerelse jf. den gamle ARL (Bilag 3)

| beregning 5 og 6 ses der, foruden hvordan geeldsforpligtelserne indregnes, hvordan

geeldsforpligtelserne praesenteres i arsrapporten.

Ifelge ARL skal der angives hvor stor en del af gaelden der forfalder inden 1 &r efter balancedagen.
Dette vises der i balancen i beregning 5. Her ses, at der er opgjort den kortfristet del af de
langfristet geeldsforpligtelser umiddelbart efter de langfristede geeldsforpligtelser. Dette lovkrav var
udelukkende pakraevet, hvis der ikke blev opgjort det tilsvarende i en note til de langfristet
geeldsforpligtelser. Endvidere ses der, at posten henleder direkte til de langfristet

geeldsforpligtelser, hvilket loven foreskriver, at posten skal.

| nedenstaende beregning, kan der ses, at der ligeledes er oplyst den kortfristet del af de
langfristede geeldsforpligtelser. Dette kunne medfare, at posten i balancen kunne undlades. |
eksemplet her, er den medtaget for at vise, at det ene ikke ngdvendigvis betyder, at det andet skal

undlades.

Langfristede geeldsforpligtelser

Afdrag Restgeaeld Geldialt Geldialt
Belgb i DKK farste ar efter 5 ar 31.12.16 31.12.15
Geeld til realkreditinstitutter 298.064 34.174.643 35.579.613 35.966.966
| alt 298.064 34.174.643 38.867.018 38.484.156

Beregning 7: Note vedr. langfristet gaeldsforpligtelser jf. den gamle ARL (Bilag 3)
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| beregning 7 er det opstillet, hvorledes noten for de langfristet geeldsforpligtelser kan se ud. Hvis
dette ikke var et regnskabseksempel, ville der ikke blive opgjort hvor meget af gaelden, der er
kursregulering. Dette er opgjort ift. analysen senere i afhandlingen. Noten viser de samlede
langfristede geeldsforpligtelser for regnskabsaret og for sammenligningsaret. Yderligere viser noten,
hvor stor en del af den samlede langfristet geeld, som forfalder efter 5 ar, hvilket er et lovkrav jf.
ARL 863,

Ejendomsselskabet A/S er tidligere i afhandlingen fastslaet til, at skulle afleegge efter
bestemmelserne for regnskabsklasse B. Dette betyder, at noteoplysningen for de langfristet
geeldsforpligtelser er fyldestgarende, som de er opgjort i beregning 7. Havde Ejendomsselskabet
A/S skulle afleegge arsrapport efter bestemmelserne for regnskabsklasse C eller D, skulle der i noten

veere specificeret yderligere, pa hver enkelte langfristet geeldsforpligtelse.

Foruden alle de talmaessige oplysninger og praesentation i arsrapporten, bliver der, som kan ses i
bilag 3, oplyst i anvendt regnskabspraksis, hvorledes geeldsforpligtelserne er indregnet i
arsrapporten. Dette opfylder dermed ARL §53, om redegarelse for anvendt indregningskriterier og

malegrundlag for de finansielle forpligtelser.

/ndring jf. den nye ARL

Indfarelsen af den nye ARL medfarer, at geelden skal indregnes til amortiseret kostpris. Denne
a@ndring er pakraevet, at skulle ske med tilbagevirkende kraft. Dette betyder, at
sammenligningstallene skal omregnes og tilrettes til den nye ARL. Denne tilretning for indregning af
geeldsforpligtelserne medferer, at nye veerdier for arets resultat, overfgrt resultat, den udskudte

skat samt ikke mindst de langfristede geeldsforpligtelser tilknyttet investeringsejendommen.
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Passiver 31.12.16 31.12.15

DKK DKK
Selskabskapital 500.000 500.000
Forslag til udbytte for regnskabsaret 600.000 600.000
Egenkapital 13.041.735 12.602.897
Andre hensatte forpligtelser 2.200 0
Hensatte forpligtelseri alt 750.200 743.671
Langfristede gasldsforpligtelser 35.281.549 35.675.803
Kortfristet del af langfristede galdsforpligtelser 298.064 291.163
MAadtaana Farmdhatalinaar fra liindar 1 20N 2MA 1 701 15

Beregning 8: Udsnit af passiverne jf. den nye ARL (Bilag 4)

Det farste der foretages i tilpasningen af sammenligningstallene er, at indregne geeldsforpligtelsen

til amortiseret kostpris, hvilket ses i beregning 8, hvor kursreguleringen er kert tilbage. Den

foretagne kursregulering for regnskabsaret 2015 kares ligeledes tilbage som ses i nedenstaende

beregning af resultatopgarelsen.

2016 2015

DKK DKK

Bruttofortjeneste 2.428.724 2.445.749
Personaleomkostninger -50.208 -80.051
Resultat for dagsvaerdireguleringer 2.373.516 2.365.698
Resultat af prmaer drift 2.373.516 2.365.698
Finansielle indtagter 0 182
Finansielle omkostninger -1.047.364 -1.056.466
Resultat for skat 1.331.152 1.309.414
Arets resultat 1.038.3838 1.004.414

Beregning 9: Udsnit af resultatopgerelse jf. den nye ARL (Bilag 4)

Efter geeldsforpligtelsen er pa plads, reguleres den udskudte skat, hvilket opgares primo 2015,

hvorefter der foretages en ny beregning af udskudt skat, for regnskabsaret 2015 — arets aktuelle

skat eendres ikke, som fglge af e&ndringer vedr. kursreguleringen, da dette udelukkende er en
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tidsmaessig forskydning. Nar den udskudte skat og geeldsforpligtelsen er pa plads, reguleres det

resterende over det overfgrte resultat, pa en seerskilt post.

Praesentation og oplysninger for den nye ARL, er overensstemmende med praesentation og
oplysninger for den gamle ARL. Dette betyder, at noten kommer til at se magen til ud, med

andrede tal jf. eendrede regnskabspraksis.

Langfristede gaeldsforpligtelser

Afdrag Restgaeld Galdialt Gealdialt
Belgb i DKK forste ar efter 5 ar 31.12.16 31.12.15
Geaeld til realkreditinstitutter 298.064 34.174.643 35.579.613 35.966.966
| alt 298.064 34.174.643 35.579.613 35.966.966

Beregning 10: Note vedr. langfristet gaeldsforpligtelser jf. den nye ARL (Bilag 4)

Ligesom der ved den gamle ARL, som naevnt tidligere, skal der foruden de talmaessige dele af

regnskabet, ogsa oplyses vise tekst dele.

| anvendt regnskabspraksis skal der angives i starten, at der er skete gendring i anvendt
regnskabspraksis. Hertil bliver der ogsa beskrevet, at eendringen har en effekt pa resultatet fgr skat i

2015 pa t.DKK 649 samt en nettoeffekt pa t.DKK 2.470 pa egenkapitalen primo 2015.

Yderligere angives der i anvendt regnskabspraksis, den nye redeggarelse for indregningskriterier og

malegrundlag.

/Endring jf. overgangsbestemmelse til nye ARL

Med den nye ARL er der som tidligere beskrevet, lavet en bekendtggrelsen® med nogle
overgangsbestemmelser. Dette betyder, at virksomheder der tidligere har indregnes
geeldsforpligtelserne til dagsveerdi, har muligheden for at fastholde den sidst aflagte arsrapports

indregnede dagsveerdi, som den nye kostpris.

| tilfeelde af, at overgangsbestemmelserne tages i brug, vil der ikke forekomme andringer til

sammenligningstallene, som hvis der ikke skete brug af overgangsbestemmelserne, med overgang

5> Bekendtgarelse nr. 1849 af 15. december 2015 om overgangshestemmelser ved anvendelse af visse bestemmelser i
arsregnskabsloven, som disse er aendret ved lov nr. 738 af 1. juni 2015 om &ndring af arsregnskabsloven og forskellige
andre love
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til den nye ARL. Derimod skal der foretages amortisering af kursreguleringen over restlgbetiden for

geeldsforpligtelsen.

Dette giver en balance er tilnaermer sig balancen, for fuld-implementering af den nye ARL, da der

fremkommer en balance, der signalisere, at der bliver afdraget pa geeldsforpligtelsen.

DKK DKK
Selskabskapital 500.000 500.000
Forslag til udbytte for regnskabsaret 600.000 600.000
Egenkapital 11.078.473 10.639.439
Andre hensatte forpligtelser 2.200 0
Hensatte forpligtelseri alt 196.461 194.339
Langfristede gaaldsforpligtelser 37.798.545 38.192.993
Kortfristet del af langfristede galdsforpligtelser 298.064 291.163
Mnrdtaona farndhatalinoar fra kundar 1 200 N4 1 241 G115

Beregning 11: Udsnit af passiverne jf. overgangsbestemmelse (bilag 5)

| beregningen ovenfor, kan der ses, at balancen for 2015 er ugendret, mens der i 2016 foretages

indregning til amortiseret kostpris, hvilket giver sig til kende ved, at der ikke sker store udsving i den

indregnede veerdi for geaeldsforpligtelsen fra ar til ar.

Indregningen af geeldsforpligtelsen til amortiseret kostpris giver ligeledes en andring i

resultatopgarelsen.
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2016 2015

DKK DKK

Bruttofortjeneste 2.428.724 2.445.749
Personaleomkostninger -50.208 -80.051
Resultat fgr dagsveerdireguleringer 2.378.516 2.365.698
Resultat af prmeer drift 2.378.516 3.014.606
Finansielle omkostninger -1.047.364 -1.056.466
Resultat fgr skat 1.331.346 1.958.322
Arets resultat 1.038.989 1.510.562

Beregning 12: Resultatopgerelse jf. overgangsbestemmelse (bilag 5)

| beregningen for resultatopgarelsen ses der, at 2015 igen er uaendret. For 2016 er der ikke leengere

en dagsveerdiregulering af geelden, men derimod en amortisering under de finansielle indteegter.

Endvidere sker der en forskydning i udskudt skat som falge af den sendret regnskabspraksis og

amortisering af kursreguleringen, som kan ses bade i balancen og resultatopgerelsen.

Idet, der stadig sker en implementering af den nye ARL, skal der stadig veere en note, som angiver

hvor stor en del af gaelden, der forfalder efter 5, hvor andelen der forfalder inden 1 ar skulle vises i

balancen eller i samme note som delen der forfalder efter 5 ar.

Langfristede gaaldsforpligtelser

Afdrag Restgzeld Galdialt Gealdialt
Belgb i DKK farste ar efter 5 ar 31.12.16 31.12.15
Geeld til realkreditinstitutter 298.064 34.174.643 35.579.613 35.966.966
| alt 298.258 36.690.855 38.096.609 38.484.156

Beregning 13: Note vedr. langfristet geeldsforpligtelser jf. overgangsbestemmelse (bilag 5)

| noten ovenfor kan ses, hvorledes geeldsforpligtelsen er fordelt pa mindre end 1 ar, mere end 5 ar

og den samlede geeldsforpligtelse.

Yderligere kan der ses, for paedagogikkens skyld, hvorledes amortiseringen fordeles i de tre

kategorier. Denne fordeling er beregnet ud fra en fast ydelse over restperioden for

geeldsforpligtelsen og den aktuelle rente for lanet ved fastsaettelsestidspunktet.
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| anvendt regnskabspraksis, som kan ses i bilag 5, bliver der omtalt som noget af det farste, at der
er sket eendring af anvendt regnskabspraksis. Der forteelles, hvilken hidtil indregningsmetode der er
blevet brugt samt hvilken der fremover vil indregnes efter. Der skal ikke naevnes hvilke aendringer
der sker ift. sasmmenligningstallene, da der ved overgangsbestemmelsen ikke eendres i

sammenligningstallene.

Yderligere er der beskrevet under geeldsforpligtelser i anvendt regnskabspraksis, de nye indregning

og malekriterier.

Investeringsejendom jf. ARL §41
Indregning af investeringsejendomme efter ARL §41, har der hidtil skulle indregnes tilknyttet
geeldsforpligtelser til amortiseret kostpris. Dette er jf. den nye ARL samme praksis, som far hen.

Dette medferer derfor ingen rettelser i arsrapporten.

Egenkapital 1Z.1Ud8.19b 11.903.495
Hensaettelse til udskudt skat 484.694 550.515
Andre hensatte forpligtelser 2.200 0
Hensatte forpligtelseri alt 486.394 550.515
Geeld til realkreditinstitutter 35.281.549 35.675.803
Langfristede gaaldsforpligtelser 35.281.549 35.675.803
Kaortfristet del af langfristede geldsforpligtelser 298.064 291.163
MAadtaana farmidhatslinagar fra liindar 1 20N 2MA 1 701 C15

Beregning 14: Udsnit af passiver jf. den gamle- og den nye ARL (Bilag 6 + 7)
Indregning efter amortiseret kostpris, giver resultatet som vist ovenfor som, som sagt er et uaendret

resultat som for den gamle ARL.

Delkonklusion
Feelles for indregning efter ARL §38 og §41 er, at praesentationen og oplysningskravet for

geeldsforpligtelserne er usendret ift. den gamle ARL.

Geeldsforpligtelsernes praesentation og oplysningskrav for arsrapporten fastholdes ved, at der skal
oplyses del kortfristet del af de langfristet geeldsforpligtelser. Dette skal enten ske i balancen, eller i
en note der henfarer til geeldsforpligtelsen. Endvidere skal der oplyses den del af geeldsforpligtelsen

der forfalder efter 5 ar i en note, hvilket kan vaere den samme hvor den kortfristet del bliver oplyst.

| anvendt regnskabspraksis bliver ser fortsat naevnt hvilken indregnings- og malemetode der bruges

for geeldsforpligtelserne.
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Yderligere bliver der angivet i anvendt regnskabspraksis, hvilke &endringer der er for anvendt
regnskabspraksis. Dette er ikke et nyt lovkrav, men kommer blot til kende ved, at regnskabspraksis
andres for geeldsforpligtelserne, da der fremover skal indregnes til amortiseret kostpris fremfor

tidligere anvendte dagsveerdi.

Med henblik p& de gennemgéet sendringer, som den nye ARL kommer med, er der for
arsrapporterne klassificeret, indregnet og opstillet egenkapitalen som foreskrevet efter

mindstekravet.

Der er ligesom for de forrige afsnit, behandlet hvilke sendringer den nye ARL har pa egenkapitalen

for bade indregning efter ARL §38 og ARL §41.

Investeringsejendom jf. ARL §38
Ifelge den gamle ARL, kan der som regnskabsklasse B virksomhed, veelges mellem en summarisk

opgarelse af egenkapitalen, eller fuldstaendig egenkapitalopgarelse.

Idet, at der er valgfrihed, er der valgt for Ejendomsselskabet A/S, at oplyse egenkapitalen via en

fuldstaendig egenkapitalopgarelse.

Egenkapitalopggrelse

Forslag til

udbytte for

Belab i DKK Selskabskapital Overfert resultat regnskabsaret
Egenkapitalopg@relse for 01.01.16 - 31.12.16

Saldo pr. 01.01.16 500.000 9.539.489 600.000

Betalt udbytte 0 0 -600.000

Saldo pr. 31.12.16 500.000 9.377.560 ©600.000

Der har ikke vazret bevasgelser pa selskabskapitalen i de 4 foregaende regnskabsar.

Beregning 15: Egenkapital jf. den gamle ARL (bilag 3)
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| ovenstéende egenkapitalopgarelse, ses hvilke oplysninger der skal veere med jf. den gamle ARL.

| den fuldstaendige egenkapitalopgerelse vises hver eneste bevaegelse pa egenkapitalen i det
indeveerende &r, pa hver sin linje. Der er jf. ARL ikke krav om sammenligningstal for

egenkapitalopgarelse.

Et yderligere krav, som der medfgalges, ved oplysning ifglge den fuldstaeendige egenkapitalopgarelse
er, at der skal oplyses hvilke a&ndringer der har veaeret pa selskabskapitalen i de sidste 5 ar —

indevaerende og de 4 foregaende ar.
Yderligere er der et krav om, en resultatdisponering ifm. resultatopgarelsen.

Forslag til resultatdisponering

Forslag til udbytte for regnskabsaret 600.000 600.000

1alt 438.071 1.510.562

Beregning 16: Forslag til resultatdisponering jf. den gamle ARL (bilag 3)

| ovenstaende beregning, kan der ses, hvorledes resultatdisponeringen er udformet, som i

regnskabet kommer i forleengelse af resultatopgarelsen.

Yderligere er der beskrevet i anvendt regnskabspraksis, at forslag til udbytte for regnskabsaret er

indregnet under egenkapitalen.

Den nye ARL
Med implementeringen af den nye ARL, er der ikke leengere et krav for regnskabsklasse B
virksomheder om, at skulle medtage en egenkapitalopgarelse i arsrapporten. Dette benytter

Ejendomsselskabet A/S sig af, da de aflaegger arsrapport efter et mindste krav.

Selvom kravet for egenkapitalopgarelse ikke leengere er der, skal der stadig ifm. resultatopggrelsen

oplyses en resultatdisponering.

Resultatdisponeringen skal stadig opstilles p& samme vis, som jf. den gamle ARL, hvorfor
disponeringen ser magen til ud, blot med aendret tal. Resultatdisponeringen kommer i forleengelse

af resultatopgarelsen, hvilket ogsa kan ses i bilag 4.

| 50



| anvendt regnskabspraksis star der fortsat, at udbytte indregnes, i en saerskilt post, under

egenkapitalen.

Investeringsejendom jf. ARL §41
For investeringsejendomme, som indregnes efter ARL §41, er der de samme regler som for

indregning efter ARL 38.

Der er ifglge den gamle ARL valgmulighed, men et valg af en summarisk egenkapitalopgarelse vil
betyde, at der i en seerskilt note, skal oplyses, en opgarelse af reserve for opskrivninger, ifglge den

gamle ARL.

Idet, at der skal opgives en note for reserven for opskrivningerne, veelger Ejendomsselskabet A/S, at
oplyse egenkapitalopgarelsen via en fuldstaendig egenkapitalopggarelse, da dette vil ophaeve kravet

om note vedrgrende reserve for opskrivninger.

Egenkapitalopggrelse

Forslag til
udbytte for
Belab i DKK Selskabskapital Overfort resultat regnskabsaret
Egenkapitalopgarelse for
01.01.16-31.12.16
Saldo pr. 01.01.16 500.000 7.403.495 600.000
Betalt udbytte 0 0 -600.000
Saldo pr. 31.12.16 500.000 7.608.196 600.000

Der har ikke vaeret bevaegelser pé selskabskapitalen i de 4 foregdende regnskabsar.
Beregning 17: Egenkapital jf. den gamle ARL (bilag 6)
| egenkapitalopgarelsen ovenfor, kan der ses, at reserven for opskrivninger indgar i preesentationen.
Endvidere ses der, at der oplyses, at der ikke har vaeret @&ndringer i selskabskapitalen, de tidligere
regnskabsér, som den gamle ARL foreskriver der skal oplyses. Ved et valg af den fuldsteendige
egenkapitalopgerelse, skal der ogsa oplyses en resultatdisponering ifm. resultatopgerelsen, hvilket

kan ses i bilag 6.
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| anvendt regnskabspraksis oplyses der, at forslag til udbytte for regnskabsaret indregnes under

egenkapital, hvilket kan ses i bilag 6.

Den nye ARL
Med implementeringen af den nye ARL, sker der stort set intet ift. oplysningskravet. Der er, som
tidligere beskrevet, intet krav om en egenkapitalopggrelse jf. den nye ARL, men blot en

resultatdisponering ifm. resultatopgarelsen.

Forslag til resultatdisponering

Forslag til udbytte for regnskabsaret 600.000 600.000

Ialt 304.701 771.287

Beregning 18: Forslag til resultatdisponering jf. den nye ARL (bilag 7)

| ovenstaende beregning, ses der hvorledes, resultatdisponeringen for Ejendomsselskabet A/S ser
ud jf. den nye ARL. Ud af resultatdisponeringen, kan der udledes en andring ift. den gamle ARL.
Den nye ARL foreskriver, som tidligere beskrevet, at reserven for opskrivninger skal reduceres i takt

med, at opskrivningen pa investeringsejendommen afskrives.

Den nye ARL foreskriver som sagt, at en egenkapitalopggrelse kan undlades i &rsrapporten. En
undladelse, vil derimod betyde, at et selskab med investeringsejendomme, der opskrives til
dagsveerdi, skal oplyses en note, men reserve for opskrivninger. Af denne arsag, veelger
Ejendomsselskabet A/S fortsat, at oplyse egenkapitalen via en fuldsteendig egenkapitalopgerelse,

hvorfor en note vedr. reserve for opskrivninger ikke er pakravet.
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Egenkapitalopggrelse

Forslag til
udbytte for
Belgb i DKK Selskabskapital Overfgrt resultat regnskabsaret
Egenkapitalopgarelse for
01.01.16 - 31.12.16
Saldo pr. 01.01.16 500.000 7.539.495 600.000
Betalt udbytte 0 0 -600.000
Saldo pr. 31.12.16 500.000 7.812.196 600.000

Beregning 19: Egenkapitalopggrelse jf. den nye ARL (bilag 7)

| ovenstaende beregning, kan der ses, hvorledes egenkapitalopggrelsen udarter sig, med
implementeringen af den nye ARL. Her ses, at reserve for opskrivninger reduceres lgbende med
opskrivningen pa investeringsejendommen afskrives samt det overfarte resultat bliver starre ift. det

overfart resultat fra den gamle ARL.

Andringen af den anvendte regnskabspraksis bliver neevnt, som et af de farste punkter i den
anvendte regnskabspraksis i arsrapporten. Her naevnes der, som ogsa kan leeses i bilag 7, at
sammenligningstallene a&ndres, men uden pavirkning af arets resultat, balancesum eller

egenkapital.

Yderligere skal der i anvendt regnskabspraksis stadig angives, at forslag til udbytte for regnskabsaret

indregnes pa en sarskilt post under egenkapitalen.

Delkonklusion

Praesentationen for egenkapitalen er det samme som ved afleeggelse efter den gamle ARL.

Oplysningskravet for egenkapitalen, er derimod gendret for Ejendomsselskabet A/S. Der er ikke
leengere valgmulighed mellem den summariske egenkapitalopgarelse og den fuldstaendige
egenkapitalopgerelse, men derimod er der intet krav om, at oplyse en egenkapitalopgerelse, da

dette er blevet lavet til en valgmulighed.
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Yderligere er det nu et oplysningskrav, at der er en resultatdisponering i forbindelse med
resultatopgerelse, hvor der fer kunne omgas, ved oplysning via den summariske

egenkapitalopgerelse.

For indregning af investeringsejendomme efter ARL §41 er der stadig et oplysningskrav vedr.
reserve for opskrivninger. Dette veelges at neutraliseres ved en oplysning af den fuldsteendige
egenkapitalopggrelse. Ved denne lgsning vises der, at yderligere en lempelse, da der ikke skal

oplyses andringen i selskabskapitalen for de 4 foregadende regnskabsar.

Endvidere er der foretaget en lempelse af reserven for opskrivninger, saledes denne reduceres

lzbende med afskrivningerne pa opskrivningen.
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| denne del af afhandlingen, vil der blive analyseret, hvilken indvirkning den nye ARL har pé de

beregnede nggletal, ud fra arsrapporten.

Regnskabsbrugerne for et ejendomsselskab kan greenses ned til nogle fa individer.

Ejerne: Ejere har til interesse at fa det starst mulige afkast af deres investeringer. Disse har fokus pa

rentabiliteten med egenkapitalens forrentning som hovedfokus.

Banken: Denne har til interesse at lane penge ud til selskabet, for at tjene pa deres udlan. Banker

har derved fokus pa, hvorvidt rentabiliteten er til stede, samt hvor store lan selskabet i forvejen
besidder. Dette kan koges ned til, et fokus pa rentabilitet og virksomhedens kapitalstruktur.
Rentabiliteten bestar af arets resultat, afkast- og overskudgraden, egenkapitalens forrentning, hvor

der ved kapitalstrukturen kigges pa soliditet- og likviditetsgraden samt kapitalbindingen.

Alle nggletallene, for aendringerne vedr. implementering af den nye ARL, ved indregning efter ARL

838, er udregnet efter bilag 3, 4 og 5.

Afkastgraden
Rentabiliteten er et vigtigt omrade for bade ejere og banken. Her er afkastningsgraden et vigtigt

nggletal, som viser hvor stort et afkast selskabet generer ift. den investering der er foretaget.

Regulering af

Cengamle Amortisering af sammenlignings-
2016 arsregnskabslov kursresgulering tal
Afkastningzgrad 1,10% 2,62% 2,62%
Indekstal 100 237 237
2015
Afkastningzgrad 3,88% 3,88% 2,605
Indekstal 100 100 &7

Beregning 20: Afkastgraden (bilag 9)
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Ud fra ovenstaende opstilling, af de beregnede afkastgrader, kan der ses, at afkastkravet ifglge den
gamle ARL er meget svingende. Afkastgraden for den gamle ARL har et udsving pa 2,88
procentpoint, hvor der for den nye ARL er sket en udjaevning af udsvingene. Denne udjaevning sker
udelukkende pa baggrund af eendringen af indregningsmetoden for de tilknyttede
geeldsforpligtelser til investeringsejendommen, hvor der ikke leengere skal indregnes til dagsveerdi.
Denne a&ndring giver et mere retvisende billede af, hvordan selskabets drift, idet selskabet ikke
regulere investeringsejendommen hvert ar, da det kun er sma uvaesentlige udsving der forekommer

ved dagsveerdiberegningen.

Sort p& hvidt, medfarer implementeringen af den nye ARL et fald i afkastgraden pa -1,28
procentpoint i 2015 og en stigning pa +1,52 i 2016, hvilket samlet giver en stig pa +0,24

procentpoint. Dette ma konkluderes, at veere en uvaesentlig eendring samlet set.

Ifalge beregningen, vises det, at amortisering af kursreguleringen er en bedre lgsning for selskabet,
hvis der udelukkende ses pa afkastkravet. Her tages det bedste fra begge love, idet der ikke

tilpasses sammenligningstal, men samtidig ikke kursreguleres i 2016 jf. den nye ARL. Arsagen til, at
amortiseringen far det bedste fra begge love, er fordi der ikke afdrages pa sterste delen af geelden,

far den 10-arige afdragsfrihed udlgber for det store realkreditlan.

Hvis der udelukkende ses pa afkastkravet, giver det en aendring pa +1,52 procentpoint i 2016 og en

fastholdelse af afkastgraden i 2015. Dette giver i alt en stigning pa +1,52 procentpoint.

Overskudgrad

| en vurdering af rentabiliteten bgr overskudsgraden ogsa indga. Overskudsgraden forteeller kort
sagt, hvor stor en procentdel af nettoomseaetningen der bliver til et gkonomisk resultat. | beregning
kigges der bort fra finansielle poster, da der ikke vurderes pa finansiering nar det geelder hvor stor

en driftsgkonomiske gevinst selskabet producerer pa baggrund af nettoomsaetningen.
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Regulering af

Dengamle Amartizering af sammenlignings-
2016 arsregnskabslov kursresgulering tal
Cverskudsgrad 43, 96% 65,01% 65,01%
Indekstal 100 148 148
2015
Cverskud=grad 84,11% 32,39% &6, D%
Indeks=tal 100 83 78

Beregning 21: Overskudsgraden (bilag 9)

Beregningen af overskudsgraden ifalge ovenstaende, giver umiddelbart det samme resultat, som
falge som af beregningen af afkastgraden. Ved beregningen af overskudsgraden ses, at der sker en
udjeevning af resultaterne. Dette sker igen pa baggrund af den fiernede kursregulering i

resultatopgerelsen og den dertil ikke regulerede ejendom.

Talmaessigt giver eendringen af ARL et fald p& -18,11 procentpoint, p& baggrund af
sammenligningstallene samt en stigning pa +21,05 procentpoint i 2016. Samlet giver endringen en
stigning pa +2,94 procentpoint. Dette betyder, at selskabet, p& baggrund af &endring i ARL, er blevet

en mere rentabel virksomhed i helhed.

| henhold til overgangsbestemmelsen om amortisering af kursreguleringen, giver det ligesom ved
afkastgraden en fordel for selskabet, da der ikke afdrages pa starstedelen af geelden. Her ses, at den
fordelagtige overskudsgrad for 2015 fastholdes og @&ndringen i anvendt regnskabspraksis giver den

fordelagtige overskudsgrad i 2016 ligeledes.

Pa baggrund af beregningen af overskudsgraderne ses, at der er en stigning pa +21,05 procentpoint

i 2016 og ingen aendringen i 2015, hvilket giver en samlet stigning pa +21,05 procentpoint i alt.

Hvis der, ligesom ved afkastgraden, kun ses pa dette ene nggletal, ville amortiseringen af

kursreguleringen giver det bedste resultat.

Egenkapitalens forrentning
Egenkapitalens forrentning er det nggletal som for de fleste ejere vil betyde mest i sammenhang
med starrelsen af arets resultat far skat. Det er her ejerne kan se, hvilken forrentning deres

investering far i selskabet, frem for ved en investering i obligationer eller anden investering.
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Regulering af

Densamle Amartizering af sammenlignings-
2016 arsregnskabslov kursregulering tal
Ezenkapitalens forrentning 5.31% 12,26% 10,38%
Indekstal 100 231 1585
2015
Egenkapitalens forrentning 19,32% 19,32% 10, 20%
Indekstal 100 100 53

Beregning 22: Egenkapitalens forrentning (bilag 9)

Ovenstaende beregning, som ogsa er set ved afkast- og overskudsgraden, viser en udjeevning af

arene. Der er en mere ensartet forrentning arene imellem, ligesom ejendomsdriften i sine realitet

er.

Beregningen viser et fald i forrentningen for overgangen til den nye ARL for 2015, hvor der er et

stort fald i 2016 for indregning efter den gamle ARL. For 2016 er den nye ARL mere kontinuerlig og

fortseetter i ca. samme forrentning som for 2015.

Talmaessigt viser det et fald pa -9,13 procentpoint i 2015 og en stigning pa +5,07 procentpoint i

2016. Dette giver et samlet fald p& -4,06 procentpoint for implementeringen af den nye ARL.

Amortiseringen af kursreguleringen viser sig her igen at veere den, som viser den stgrste
forrentning. For 2015 er forrentningen den samme som for den gamle ARL, da der ikke reguleres
sammenligningstal. | 2016 vises der en stigning i forrentning affgdt af et starre resultat pga. der ikke

leengere indregnes kursregulering i resultatopgarelsen.
Andringen ved amortisering giver en stigning samlet +6,95 procentpoint.

Sort pa hvidt, hvis der udelukkende ses pa nggletallet uden sammenhang med resten af

regnskabet, udviser amortiseringen en meget starre forrentning af den egenkapitalen.

Hvis der kigges pa arsagen til denne forvraenget syn pa det ellers samme likviditetsmaessige resultat,

skal der kigges forholdet mellem arets resultat og egenkapitalen.
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Resgulering af

Dengamle Amartizering af zammenlignings-
2016 arzregnskabslov kursregulering tal
Ezenkapital 10.477.560 11.078.478 13.041.735
Indekstal 100 106 124
Frie midler p& egenkapitalen 5.977.560 10.578.478 12.541.735
Indekstal 100 106 126
Arets resultat fgr skat 560933 1.331.348 1.331.152
Indekstal 100 237 237
2015
Ezenkapital 10.6359.4858 10.635.4858 12.602.8357
Indekstal 100 100 118
Frie midler p& egenkapitalen 10,1359 485 10.135.435 12.102.397
Indekstal 100 100 1158
Arets resultat fgr skat 15858 322 15858 322 1.3058.414
Indekstal 100 100 &7

Beregning 23: Egenkapital og Resultat fgr skat (bilag 9)
Ifglge ovenstaende beregning, kan arsagen til det forvreenget billede, som egenkapitalens

forrentning giver af selskabets resultat. Her kan ses, at ved a&ndringen jf. overgangsbestemmelsen
ikke far en eendret egenkapitalens stgrrelse, hvorimod der ved aendringen af

sammenligningstallene, sker der en forggelse af egenkapitalen.

Egenkapitalens forrentning kan derfor konkluderes, at skal ses sammen med den aktuelle starrelse
af egenkapitalen. Hvis der ses pa dette samlet, ma der vurderes, at en a&ndring af
sammenligningstallene giver starre frie midler pa egenkapital, hvorfor der kan udloddes yderligere

udbytte, hvis selskabets ejere finder dette interessant.

Likviditetsgrad
Likviditetsgraden viser i alt sin enkelthed, om selskabet er i stand til, at betale alle deres kortfristet

geeldsforpligtelser inden for det naeste ar, hvis selskabet opharte med at drive virksomhed.
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Regulering af

Cengamle Amaortisering af sammenlignings-
2016 arsregnskabslov kursregulering tal
Likviditetsgrad 69,75% 69, 74% 69,75%
Indekstal 100 100 100
2015
Likviditetsgrad 62,23% 62,23% 62,23%
Indekstal 100 100 100

Beregning 24: Likviditetsgraden (bilag 9)

Beregningen, for likviditetsgraden, viser et ensartet resultat trods implementeringen af den nye
ARL. Det eneste udsving der er kan ses, er ved amortiseringen af kursreguleringen. Dette skyldes i
alt sin enkelthed, at amortiseringen indregnes i den kortfristet del af den langfristet

geeldsforpligtelse, hvilket giver en meget lille gendring.

Likviditetsgraden har en hovedregel der siger, at den gerne mindst skal vaere 100%, i tilfeelde af

selskabet skulle lukke, da der derved kan betales alle kreditorer. Denne betragtning geelder ikke

fuldt ud for en igangveerende virksomhed.

| en virksomhed, der er going concern, der har med udlejning at gere, ville det veere ussedvanligt,

hvis alle lejere opsiger deres lejemal i samme ar uden tilgang af nye lejere. Derfor bgr en vurdering

af likviditetsgraden for en going concern virksomhed, vurderes med et gje pa deposita og

forudbetalte huslejer idet, at det ikke vurderes at veere et belgb der skal udbetales, da der ved

afgang ligeledes kommer tilgang i deposita og forudbetalte huslejer.
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Cengamle

Amaortisering af

Regulering af

s=ammenlignings-

2016 arsregnskabslov kursregulering tal
Modtagne forudbetalinger fra kunder 1.390.304 1.390.304 1.390.304
Indekstal 100 100 100
Kortfristet g==id 1.529.311 1.930.006 15259811
Indekstal 100 100 100
2015

Modtagne forudbetalinger fra kunder 1.291.515 1.291.515 1.291.515
Indekstal 100 100 100
Kortfristet gz=ld 1.614. 687 1.614. 687 1.614 687
Indekstal 100 100 100

Beregning 25: Forudbetalinger fra kunder og kortfristet geeld (bilag 9)

Jf. ovenstaende, kan der belyses, at de forudbetalte huslejer og deposita star for ca. 72% af de

kortfristet geeldsforpligtelser, hvorfor likviditetsgraden for 2016 pa ca. 70% burde lyde pa 249%.

Soliditetsgrad

Soliditetsgraden er et redskab til, at vurdere selskabets kapitalstruktur. Herudfra kan der vurderes

hvor god en modstandsstyrke selskabet har til hvis der skulle opsta modgang. Endvidere kan der ud

fra soliditetsgraden fastslas hvor stor en del af selskabets drift der er finansieret af fremmedkapital.

Resgulering af

Cengamle Amaortisering af sammenlignings-
2016 arsregnskabslov kursregulering tal
LZoliditetsgrad 20,549% 21,72% 25,57%
Indekstal 100 106 124
2015
LZoliditetsgrad 21,01% 21,01% 24, 89%
Indekstal 100 100 112

Beregning 26: Soliditetsgraden (bilag 9)

Beregningen af soliditetsgraden viser for udviklingen, som ogsa blev kort behandlet under

egenkapitalens forrentning. | beregningen kan ses, at soliditetsgraden er steget for

implementeringen af den nye ARL. Dette skyldes nettoeffekten af aendringen for anvendt

regnskabspraksis, som fares over overfgrt resultat.
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Talmaessigt giver eendringen af ARL en stigning pa +3,88 procentpoint, p& baggrund af
sammenligningstallene samt en stigning pa +5,03 procentpoint i 2016. Rundt regnet kan det
henledes til, at kursreguleringen som tidligere stod som fremmed kapital, nu er blevet til

egenkapital pga. den nye ARL.

Soliditetsgraden, for amortisering af kursreguleringen, viser et mindre udsving i 2016. | 2016 er
soliditetsgraden steget med +1,18 procentpoint, hvor den er den samme som den gamle ARL i

2015. Stigningen skyldes det starre resultat, hvor kursregulering er negativ for den gamle ARL.

Kapitalbindingsgrad
Kapitalbindingsgraden er et udtryk for, hvor stor en belaning der er foretaget i aktiverne. Dette
frembringes ved at dividere den tilknyttede geeld til investeringsejendommen med selve

investeringsejendommen.

Regulering af

Cengamle Amaortizering af zammenlignings-
2016 arsregnskabslov kursregulering tal
Kapitalbindingsgrad 78,27% 76, 72% 71,65%
Indekstal 100 52 52
2015
Kapitalbindingzgrad 77,53% 77,53% 72,465%
Indekstal 100 100 93

Beregning 27: Kapitalbindingsgraden (bilag 9)

For beregningen af ses der den samme andring som fgr er naevnt. Har kan der ses, at
kursreguleringen ikke lzengere har betydning for selskabets geeldsforpligtelser. For den gamle ARL,
har geeldsforpligtelsen en unaturlig udvikling ift. at der ikke optages yderligere geeld ejendommen i
2016 samt ejendommen falder ikke i veerdi, men alligevel stiger kapitalbindingsgraden. Dette
skyldes udelukkende kursreguleringen. Hvis der kigges pa den nye ARL, bade amortisering af
kursreguleringen og eendring af sammenligningstallene, falder kapitalbindingsgraden fra 2015 til
2016.

/Endringen fra den gamle ARL til den nye ARL er for 2015 et fald pa -5,07 procentpoint, hvor
aendringen i 2016 er -6,62 procentpoint.
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For amortiseringen sker der ligeledes et fald i 2016, hvor kursregulering ikke foretages leengere,

hvilket resulterer i, at udviklingen i geelden virker mere naturlig.

Indfarelsen af den nye ARL ift. indregning efter ARL §41, har ifglge foregéende afsnit, ikke haft den
store indvirkning pa arsrapporten. Her blev det konstateret, at den eneste maerkbare a&ndring, er

pa egenkapitalen hvor der er sket en lempelse af reglerne for reserver for opskrivninger.

Pa baggrund af disse oplysninger, veelges der ikke at behandle de generelle nggletal for indregning

efter ARL 8§41, da disse vil give ensartet resultater i beregningerne®.

Den gamle Den nye
2016 arsregnskabslov arsregnskabslov
Egenkapital 12.108.196 12.108.196
Indekstal 100 100
Frie midler pa egenkapitalen 8.208.196 8.412.196
Indekstal 100 102
2015
Egenkapital 11.903.495 11.903.495
Indekstal 100 100
Frie midler pa egenkapitalen 8.003.495 8.139.495
Indekstal 100 102

Beregning 28: Egenkapitalen (bilag 10)
Ved lempelsen, som fglge af den nye ARL, tilneermer 8§41 sig lidt mere §38. Der kan ses at der
overfgres bundne midler til de frie midler, overfart resultat. Dette er et vigtigt element for ejerne.

Her ses hvor stor en del der er mulig at udlodde i udbytte.

Lempelsen giver pa den korte bane ikke de store andringer. Her er det blot 2% af den samlede
opskrivning, der kan udloddes ekstra hvert ar, ifglge Ejendomsselskabet A/S’ anvendt
regnskabspraksis. Dette udger dertil kun 8,45% af det samlede resultat efter skat for aret. Dette kan

virke som en drabe i havet, hvis der kigges kortsigtet. Med de langsigtede briller pa, gar lempelsen

6 Beregning af nggletal for indregning efter ARL §41 kan ses i bilag 12.
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en rigtig stor forskel. Her giver det ejerne mulighed for at udlodde hele opskrivningen, som ved 8§38,

fremfor opskrivningen farst kan udbetales ved salg af ejendommen.

Nggletallene for arsrapporten med investeringsejendomme der indregnes efter §38, er alle
forbedret pa naer egenkapitalens forrentning, for eendring af sammenligningstallene.
Egenkapitalens forrentning giver en samlet forrentning pa 25,66% via den gamle ARL, hvor den nye
ARL giver en forrentning pa 21,64% ved andring af sammenligningstallene. Der sker derimod en
udjeevning af arenes forrentninger, sa der forekommer en mere stabil indtjening, hvilket ligeledes er
geeldende for afkasts- og overskudsgraderne. Ydermere forbedres soliditets- og

kapitalbindingsgraderne ved implementeringen af den nye ARL.

Nggletallene for arsrapporten med investeringsejendomme der indregnes efter 841, giver fuldt ud
de samme resultater som for nggletallene der er beregnet p& baggrund af den gamle ARL.
/Endringer som implementeringen af den nye ARL bringer, &ndre udelukkende pa& den bundne og
de frie reserver pa egenkapitalen, sa de frie reserver bliver stgrre — og de bundne tilsvarende

mindre.
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Dette afsnit vil, ligesom i alle de andre afsnit, blive delt op i to dele. En del, der vil behandle
indregningen af investeringsejendommen efter ARL §38 og en del, der vil behandle indregningen
efter ARL §41.

Oplysningskrav og praesentation i arsrapporten
| forbindelse med implementeringen af den nye ARL, er der kommet nogle nye oplysningskrav for

arsrapporten samt a&ndringer til praesentationen. Disse a&ndringer er behandlet i de tidligere afsnit.

| de forrige afsnit, hvor praesentation og oplysninger blev behandlet, er kun to synlige aendringer i
arsrapporten ift. afleeggelse efter den gamle ARL. Disse er, at der ikke laeengere er et krav om, at
egenkapitalopgerelsen skal oplyses og at der er kommet yderligere oplysningskrav om indregning-

og maling af investeringsejendommen til dagsveerdi.

Det tidligere krav om oplysning af egenkapitalopgarelsen i arsrapporten, vurderes ikke til at give
anledning til en andret opfattelse af arsrapporten for de primaere regnskabsbrugere. Dette
vurderes der ud fra, at de oplysninger som der ville fremga af en egenkapitalopgerelse, allerede er
vist i arsrapporten via resultatdisponeringen og balancen. Samtidig er der ikke krav om
sammenligningstal i egenkapitalopggrelsen, hvorfor de eendrede sammenligningstal for 2015 ved
andring af anvendt regnskabspraksis stadig ikke ville blive vist i egenkapitalopgerelsen. Den afledte
effekt pa arsrapporten, for eendringen af anvendt regnskabspraksis ses i en beskrivelse under
anvendt regnskabspraksis. Dette vurderes der, at banken godt vil kunne se sig ud af, og derved ikke
vil have indvirkning pa deres opfattelse af arsrapporten. Ligeledes vurderes det ikke, at veere et

element af arsrapporten, som ejere vil teenke meget over.

Det tilkomne oplysningskrav for indregning og maling af investeringsejendommen til dagsveerdi,
vurderes ligeledes ikke at have den store betydning for ejere, da de i store dele af vejen kender til
den bagved liggende beregning. Banken vurderes derimod at kunne fa starre indsigt i selskabets
indregning af investeringsejendommen. Idet, at der i arsrapporten kommer til at sta, hvilken

normalindtjening investeringsejendommen producerer samt hvilken diskonteringsfaktor der er
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fastsat, vil banken kunne vurdere hvorvidt de er af samme opfattelse, om

investeringsejendommens veerdianseettelse.

Alt i alt giver eendringer af praesentation og oplysningskravet en mindre forbedring af bankens

opfattelse af selskabets arsrapport, hvor ejerne derimod er i status quo.

Nggletal for arsrapport
| denne del af vurderingen af den nye ARL’ indvirkning pé& regnskabsbrugernes opfattelse, er det
negdvendigt for overskueligheden og vurderingen, at den bliver delt op for de to overgangsmetoder:

Regulering af sammenligningstallene og amortisering af kursreguleringen.

Regulering af sammenligningstallene
Ifglge den tidligere udarbejdet analyse af nggletallene for de beregnede arsrapporter, bilag 3-5, er

det en overvejende positiv &ndring ved implementeringen af den nye ARL.

For nggletallene, afkasts- og overskudsgrade, er begge udjeevnet for de to regnskabsar. De to
nggletal tilngermer sig mere det likviditetsmaessige resultat af selskabets drift, hvilket gor, at
opfattelsen af arsrapporten ikke er lige sa svingende, som ved aflaeggelse efter den gamle ARL.
Dette ma siges, at veere en positiv e&ndring af opfattelsen af nggletallene, som resultatet bliver

vurderet ud fra.

Egenkapitalens forrentning er ligeledes udjeevnet og viser nu naermere den likviditetsmaessige
forrentning af egenkapitalen, men alligevel giver dette nggletal en negativ opfattelse af
arsrapporten for ejere. Ved den gamle ARL, viste forrentningen af egenkapitalen sig at give 25,66%
over de to regnskabsar, hvor den nye giver en forrentning over de to ar pa 21,64%. Bankens
opfattelse af egenkapitalens forrentning ber forbedres ved implementering af den nye ARL. Dette
vurderes pa baggrund af, at der vises en stabil forrentning via den nye ARL, hvor den gamle ARL gav

udtryk for, at det var en meget svingende indtjeningen.

Likviditetsgraden har ingen betydning for vurderingen af hvorvidt regnskabsbrugerens opfattelse af

arsrapporten, da denne er akkurat af samme veerdi som ved afleeggelse efter den gamle ARL.

Soliditetsgraden giver, ligesom nggletallene for vurderingen af resultatet, en positiv aendret
opfattelse. Her vises der, at selskabet er blevet 5,03 procentpoint bedre sikret mod darlige tider,

hvilket er en stor eendring.
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Endvidere er opfattelsen af kapitalbinding ogsa forbedret. Her er der et udtryk for, at
investeringsejendommen er mindre beldnt end ved afleeggelse efter den gamle ARL. Jf. den nye ARL

burde der veere 5,62 procentpoint stgrre raderum i ejendommens veerdi ift. tidligere.

Yderligere vil der ved et blik pa regnskabstallene kunne ses, at det overfarte resultat er blevet
vaesentligt starre, hvilket giver bade ejere og banken, en forbedret opfattelse af arsrapporten.
Ejerne fordi der er et starre overfart resultat at udlodde udbytte af og banken, fordi selskabet virker

bedre polstreret, som ogsa blev afledt af den forbedret soliditetsgrad.

Amortisering af kursreguleringen
Overgangsbestemmelsen for amortisering af kursregulering giver lidt en blandet billede af den nye-

og den gamle ARL.

Afkasts- og overskudsgraderne viser for klar forbedret opfattelse af arsrapporten. Dertil giver

egenkapitalens forrentning den samme forbedret opfattelse, med en stor stigning i 2016.

Soliditetsgraden giver ligeledes en forbedret opfattelse, ved en stigning i 2016, eftersom den
negative kursregulering ikke indregnes i arets resultat og der derved overfgres et starre resultat til

egenkapitalen.

Kapitalbindingsgraden giver ogsa en forbedret opfattelse af arsrapporten, i og med den negative
kursregulering, der bliver fart ved aflaeggelse efter den gamle ARL, ikke bliver fart via overgangen til

den nye ARL.

Nér det geelder implementeringen af den nye ARL, for selskaber der indregner
investeringsejendomme til kostpris med opskrivning til dagsveerdi, er der ikke mange aendringer for
arsrapporten. Nggletallene er fuldstaendig ens og oplysningskravene er det kun oplysningen vedr.

endringer i selskabskapitalen i lgbet af de sidste 5 ar, som er sendret.

Hvis der udelukkende kigges pa oplysningskrav og nggletal afledt af arsrapportens poster, kan der
konkluderes, at regnskabsbrugernes opfattelse af selskabets arsrapport ikke er aendret. Men, hvis
der kigges ind bag nggletallene og kigger pa egenkapitalen, er der et enkelt punkt, som maske vil

kunne &ndre ejernes opfattelse af arsrapporten.
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Andringen vedr. reserve for opskrivninger har hidtil veeret en post der har veeret urgrlig for
selskaber, hvor investeringsejendommen aldrig ville blive solgt. Dette fordi det er en bunden
reserve, som udelukkende kunne oplgses eller nedskrives, hvis den opskrevne investeringsejendom
blev solgt, eller hvis investeringsejendommen blev vurderet til at veere mindre veerd, og derfor
skulle nedskrives. Med implementeringen af den nye ARL, indfares det, at reserve for opskrivninger
reduceres med afskrivningerne. Dette betyder, at reserve for opskrivninger lgbende bliver overfart
til de frie reserver jf. den nye ARL. Dette er oplagt noget, som er interessant for ejerne af selskabet.
Ved aendringen er der en udsigt til, at kunne fa fingrene i de 3,4 mio. DKK der tidligere har veeret
urgrlige for udbytte udlodning, uden at skulle a&ndre anvendt regnskabspraksis til indregning til
dagsvaerdi jf. ARL §38.

Banken, som er en anden primaer regnskabsbruger, vil umiddelbart ikke have en sendret opfattelse
af arsrapporten i regnskabsaret 2016. Alle nggletal er ens, samt oplysningskravene er stort set de
samme. | princippet kan banken veere ligeglade med hvor stor en del af egenkapitalen der er frie
midler og dertil star i bundne reserver. Banken ser mest af alt efter, om det er en rentabel
virksomhed hvilke likviditets- og soliditetsgrader arsrapporten viser. Fremover kan sendringen have
indvirkning pa bankens opfattelse, hvis de ny fundne frie midler bliver udloddet i udbytter og

selskabets soliditetsgrad dermed svaekkes.

Overordnet set, vil ejere have en mere positiv opfattelse af arsrapporten ved implementering af

den nye ARL, hvor banken vil veere i status quo.

Overordnet giver implementeringen af den nye ARL en forbedret opfattelse af arsrapport for

regnskabsbrugerne.

Ejerne for en bedre arsrapport, ved at der med den nye ARL, kommer en starre maengde frie
reserver pa egenkapitalen. 841 investeringsejendomme tilfgjer de ekstra frie reserver gennem den
bundne reserve for opskrivninger, hvor §38 investeringsejendomme far de ekstra tilfgjet frie midler
via &ndringen af sammenligningstallene og derved eliminering af den negative kursregulering af

geeldsforpligtelserne tilknyttet investeringsejendommen.

Banken far ligesom ejerne en forbedret opfattelse af arsrapporten, hvor investeringsejendommen

indregnes efter §38. Her forbedres stort set alle nggletallene beregnet ud fra arsrapporten, hvilket
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giver banken et mere positiv opfattelse af selskabets gkonomiske tilstand. Her ligges der isaer veegt
pa den mindsket kapitalbindingsgrad og den forhgjet soliditetsgrad. Dertil giver udjsevningen en
afkasts- og overskudsgraden samt egenkapitalens forrentning en opfattelse af, at selskabet er mere

velfungerende og skaber et solid resultat ar for ar.

Arsrapporten for investeringsejendomme der indregnes efter §41 giver ingen sndret opfattelse hos
banken, da alle nggletal forbliver som beregnet for den gamle ARL. Endvidere er der ikke de store

andringer i praesentation og oplysningskravet for den type investeringsejendoms arsrapport.
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Den nye ARL har indfart en raekke stramninger og dertil ogsé lempelser, nar det geelder

regeleendringerne ift. selskaber der har investeringsaktivitet som hovedaktivitet.

En af de stramninger, som skulle ramme en stor del af selskaberne, hvis hovedaktivitet er
investeringsaktivitet, er en skeerpelse af, hvorledes omsaetningen skal beregnes for valg af
regnskabsklasse. Dette er en skaerpelse, som ikke kommer til at ramme Ejendomsselskabet A/S’ valg

af regnskabsklasse, da selskabets regnskabstal ikke overstiger de nye belgbsgraenser.

De materielle anlaegsaktiver, hvilket i Ejendomsselskabet A/S er investeringsejendomme, er der ikke
sket de store aendringer for. Investeringsejendomme der indregnes efter ARL §41, er der slet ingen
aendringer til, hvorimod investeringsejendomme der indregnes efter ARL §38 er der kommet en
stramning i form af et yderligere oplysningskrav. Dette oplysningskrav omhandler en note, hvori de
centrale forudseetninger for dagsveerdiberegningen skal oplyses, foruden den allerede oplyste

indregningsmetode i anvendt regnskabspraksis.

Geeldsforpligtelser tilknyttet investeringsejendomme, der er indregnet efter ARL §38, har hidtil
vaeret malt til dagsveerdi. Dette aendres ifglge den nye ARL, sa der fremover skal males til
amortiseret kostpris. Denne lovaendring er med tilbagevirkende kraft, hvilket betyder
sammenligningstallene i arsrapporten skal tilrettes hertil. | tilfzelde af, at der ikke kan ske tilretning
af sammenligningstallene, er der indfart en overgangsbestemmelse. Overgangsbestemmelsen
tillader at indregne den sidst aflagte arsrapports, fer 01.01.2016, veerdi af geeldsforpligtelserne som

ny amortiseret kostpris. Kursreguleringen skal amortiseres over geeldsforpligtelsen restlgbetid.

Geeldsforpligtelser tilknyttet investeringsejendomme, der er indregnet efter ARL §41, sker der ingen

andringer til, hvilket der yderligere ikke gares for oplysningskravet.

For egenkapitalen sker der en lempelse ift. oplysningskravet. Her er der ikke lzengere pakraevet en
egenkapitalopgarelse. Hvis der tilvaelges, at vise en egenkapitalopgerelse, skal dette vaere en
fuldstaendige egenkapitalopgerelse, da den summariske er udgaet. Endvidere skal der ikke ske
oplysning om aendring i selskabskapitalen for de foregaende 4 ar, som der hidtil har skulle. Uanset
om egenkapitalopggarelsen vises, skal der veere en resultatdisponering i forbindelse med

resultatopgarelsen.
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Egenkapitalen for selskaber med investeringsejendomme, der er indregnet efter ARL §41, har hidtil
haft en bundet reserve pa egenkapitalen. Denne reserve er tilsvarende opskrivningen pa
investeringsejendommen, som ikke kunne rgres medmindre investeringsejendommen bliver solgt.
Reserven vil ved en lempelse jf. den nye ARL, labende blive overfart til de frie reserver. Reserven for
opskrivninger vil reduceres med de afskrivningerne der foretaget pa opskrivningen af

investeringsejendommen.

Nggletallene for selskabets arsrapport, giver overvejende en positiv e&ndring, som fglge af
andringerne ved implementeringen af den nye ARL. For selskaber med investeringsejendomme
som indregnes efter 838, sker der en udjeevning af afkasts- og overskudsgraderne og
egenkapitalens forrentning. Yderligere sker der en forbedring af kapitalbindings- og

soliditetsgraderne, som fglge af den eendrede praksis af indregningen for geeldsforpligtelserne.

Nggletallene for selskaber med investeringsejendomme som indregnes efter 841, er ikke eendret
efter implementeringen af den nye ARL. Dette er de ikke fordi, den nye ARL udelukkende flytter
nogle bundne reserver til at veere frie midler pa egenkapitalen, hvilket ikke medferer talmaessige

eendringer for arsrapporten.

/Endringerne som falge af implementeringen af den nye ARL er udelukkende af positiv karakter ift.
opfattelsen af arsrapporten. Ejerne far starre frie midler pa egenkapitalen uanset hvilken
indregningsmetoder, der er anvendt for investeringsejendommen. Banken far opfattelsen af, at
selskabet er mere solidt og ikke skaber lige sa svingende resultater, som det fremgar af

arsrapporten jf. den gamle ARL, nér investeringsejendomme indregnes efter ARL §38.

Alt i alt, kommer implementeringen af den nye ARL med nogle f& grundlseggende sndringer til
arsrapporten, hvilket alle giver arsrapporten er forbedret informationsniveau. £ndringer er
yderligere kun af positiv karakter for selskabets arsrapporten, hvorfor betydningen vurderes til at
veere positiv med implementering af den nye ARL, som bydes velkommen med &bne arme fra

Ejendomsselskabets A/S’ side.
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| forbindelse med udarbejdelsen af denne afhandling, er jeg faldet en reekke yderligere forhold som

der kunne veere spandende at undersgge.

Denne afhandling har omhandlet selskaber med hovedaktivitet i investering i fast ejendom. Det
kunne veere speendende at undersgge, hvorledes den nye ARL har indvirkning pa selskaber med
investering i fast ejendom som biaktivitet. Undersgge om det har samme betydning for disse

selskaber ved implementeringen af den nye ARL.

Endvidere ville det vaere interessant at undersgge de to indregningsmuligheder,
Investeringsejendomme jf. ARL §38 vs. ARL §41, for, hvilken af disse indregningsmetoder der giver

mest mening for ejere og andre regnskabsbrugere.

Ved implementeringen af den nye ARL, &endres anvendt regnskabspraksis for geeldsforpligtelser
tilknyttet investeringsejendomme som indregnes efter ARL §38. | denne sammenhaend, ville det
veere interessant at undersgge, hvorvidt det er det retvisende billede, at overga til amortiseret

kostpris fremfor dagsvaerdi, nar de tilknyttet aktiver indregnes til dagsveerdi.

| tilfeelde hvor selskaber, med hovedaktivitet og biaktivitet, indgar i en koncern, vil det veere
interessant at undersgge, hvilke sendringer implementeringen af den nye ARL skaber for

moderselskaber samt hele koncernforholdet.
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Bilag 1: Figurer, modeller mv. brugt i afhandlingen

A B C - mellem C - stor D
Omsaetning 0-14 0-72 72-286 =286 Bersnoterede
og statslige
Balancesum 0-7 0-36 36-143 >143 aktieselskaber
Antal X o 0-10 0-50 51-250 =250 uanset stgrrelse

Model 1: Belgbsgreaenser jf. den gamle ARL

Er ejendommen er-

hvervet med salg for pje L]

som led i virksomhedens &8
normale aktivitet (dvs.
salg inden for fa an?

Handels-
ejendom

Anvendes ejendommen
i et vaesentligt omfang |
virksomheden til
administration,
produktion mv.?

Domicilejendom
Materielt i

50m

Er formalet at opné et
afkast i form af ind-
tjening fra udlejnings-
virksomhed og eventuelt
kapitalgevinst ved salg?

Er ejendommen
under opforelsa?

Ejendom under

opforelse

Genovervej
formalet/
anvendelsen

Investerings-

ejendom

Materielt anlze

selskabets hoved-

etin
virksomhed?
kab kan kun

(Ets

terings-

have én hovedaktivitet)

Model 2: Klassifikation og maling (PwC, november 2015, s. 246)
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Finansiel forpligtelse?

Ja

Ja Indgar i en handels- Nej :
Dagsvaerdi |4——  beholdning eller er afledte —— | A“;gg's:‘i':’t
finansielle instrumenter? P

Model 3: Maling og indregning (EY, december 2015, s. 362)

0-14 0-89 89-313 =313 Borsnoterede
og statslige

0-7 0-44 44.156 =156 Abtiocalshaber

0-10 0-50 51-250 =250 uanset storrelse

Model 4: Belgbsgraenser jf. den nye ARL.

Investerings-
Handels- ejendom
ejendom ate gsaktiv. Materielt anlzegsal

Omsastningsaktiv, gle g méles
Indregnes og males
som varebeholdninger anleegsaktiver fradrag af ned- og
afskrivninger

Model 5: Klassifikation og maling (PwC, december 2016, s. 255)
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Opggrelse jf. den gamle ARL

2016 2015
DKE DKK

Omesstning:
Mettoomssztning jf. Arsrappport 3.658.913 3.584.158
lalt 3.658.913 3.584.158
Heraf afledt regnzkabzklaz=e B B
Balgncesummen:
Bzlancesum jf. 3rsreppport 51.003.296 50.642.053
lalt 51.003.296 50.642.058
Heraf afledt regnzkabsklazze C C
Antal besksftigede:
Antal beskseftigede jf. Arsrappport [note 1)
lalt
Heraf afledt regnzkabsklaz=e B B

Opgorelse jf. den nye ARL

2016 2015
DKE DK

Omsstning:
Mettoomsstning jf. 3rsrappport 3.658.913 3.584.155
Cagsveerdiregulering jf. ARL 38 o o
Finansielle indtasgter J 182
lalt 3.658.913 3.584.341
Heraf afledt regnzkabsklasse B B
Balancesummen:
Balancesum jf. drsreppport 51.003.296 50.642.0538
lalt 51.003.296 50.642.058
Heraf afledt regnzkabsklaszse C C
Antal besksftigeds:
Antal besksftigede jf. drsrappport [note 1) 0
lalt a
Heraf afledt regnzkabsklasse B B
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Bilag 3: Beregnet arsrapport for den gamle ARL vedr. §38

Ledelsesberetning

Vasentligste aktiviteter

Selskabets aktiviteter bastar | invastering i fast ejendom samt hermed beskmgtet virksormbed,

Usikkerbed ved indregning og maling

| drsregrnskabet lor regnskabsiret 2006 er falgends wikkerhed om indregning og miling vasentlig at bemsrke,
idet dat har haft vasentlig indfhydelse pa de i arsregnskabat indregnede aktiver of forpligtelser:

Usikkerhed ved indregning og maling opstar i forbindelse med verdianszttelse af investeringsejendommen, da der
ikke ar indflydelse ph markedsudviklingen.

Dar er | pedenstiende tabel angivet, hvorledes udsving | diskonteringsfaktoren og det frie cash flow pvirker
fastsmttelsen af dagsemrdien pd investeringsejendommen,

Nettoleje Diskontenngsfaktor

DEE 5,00% 5.25% 5,50% 5,.75% 6,00%
2.568.434 52508562 50062864 47.835.111 45 808.728 43 947 h44
2.618.434 53.508.562 51.015.245 A8 T4 202 45 678.283 44780877
2.668.434 54508582 51867626 459 657.263 47547 859 45614211
2.718.434 55508 882 52820007 50 566 284 48 417 424 46 447 hd4
2.768.434 55.508.562 53872388 51.475 475 40 286 585 47 280877
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Resultatopgareise

016 2015
DK DIkE
Bruttofortjeneste 2,428,724 2.445.744
Persanaleamkastninger -S0. 008 -B0.051
Resultat fer dagsverdireguleringer 2.378.516 2.355.098
y reliregulErir aT =il nraror 1 =Tal:
Resultat af prmaer drift 1.608.302 2.014.606
Finansielle indtagler 4] 182
Finansiella omkastninger -1.047.3564 1056466
Resultat Far skat 560.938 1.958.322
Arets resultat 438.071 1.510.562
Farslag til resultatdisponering
Farstag til udbytte for regnskabsdret G000 &0, 000
Dvarfart resulftat -161.929 910.562
| akt 438.071 1.510.562
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Ko

L

3

Balance

Aktiver 31,1216 31.12.15
KK DEE
Materielle anlmgsaktiver 49 657,203 49 637,248
M1l!gmkﬂu’ﬂ i alt 49.657.293 43.637.248
Tilpodehavender fra salg op tienesteydelser 1827 0
Tilgadehavende selokabsskar Li] 47552
Andre tilgodehavender 273.TES 203,067
Periodeafigraensningsposter BETE 3577
Tilgodehavender 290,387 245,196
Likvide behaldninger 1.055.616 755 6148
Omsaetnlngsakiiver | alt 1.346.003 1.004.810
| akt 51,003,256 50.642,058
Paziivar 31.12.16 31.12.15
(1144 DEE
Selskabskapital S, 000 S00,000
Farskag til udbytte for regnskabsdret 00,000 GO0, 000
Benh‘.ﬂpilll 10.477.560 10,639,489
Hen + tll udskndb skat 24.771 1. ARG
Andre hensatte forpligtelser 2,200 0
Hensatte forpligtelser | alt 26.971 154,859
Ganid til realkrpg nstitiatta [ o g
Langfristede geeldsforpligtelser 38.568.954 38.192.993
Kortfristet del af langfristede p=ldsforpliptelser 258,064 F01.163
Modtagne ferudbetalingas fra kunder 1.390.304 1.291.515
Leverandgrer af varer o tienesteydelser 216,991 8138
Selskabsckat o2 0
Anden gaid 243.92% 23,871
Kortfristede geldsiorpligtelser 1.929.E11 1.614.687
Gmbdsforpligtelser i alt 40,498,765 39,807,680
| alt 51.0:03.296 50.642.058

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
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Egpenkapitalopgarelse

Forslag til

udbytte for

Belab | EE Selskabskapital Cverfart resultat regnskabsaret
Egenkapitalopgarelse for 01.01.16 - 31.12.16

Saldo pr. 01.01.16 500000 9.539.489 BO0.000

Betalt udbyile (1] 1] -G00.000

Foeslap til resultatdisponering 1h]1. 905 BOHD, B0

Saldo pr. 31.12.16 500,000 9.377.560 G&00.000

Duer har ikke vaeret bevasgelser pd selskabskapitalen i de 4 foregdbende regnskabsds.
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1. Langfristede geldsforpligtelser

Afdrag Restgaeld efter Gaekd i alt Gaeld i alt
Balgh | DKK farste ir 5 Ar 31.12.16 31.12.15
Gazld til realkreditinstitutter 298.064 34,174,643 35.579.613 15.966.966
dursrefpulering af :l:l_: i} 1 FRT. 405 2 517 190
I alt 29E.064 14,174 643 38._EGT.O1E 1E 484 156

2. Pantaetninger og sikkerhedsctilleleer

Til sikkerhed for g==ld til realkreditinstitutter £OKE 38,867 er der givet pant | investeringsejendomme, hvis
regnskabsmassige vaerdi udgar £.OKE 43,657,

3. Amvendt regnskabspraksis

GEMERELT

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med drsregnskabsloven for virksomheder i regnskabsklasse B,
Den anvendte regnakabapraksis er usndret | farhold til foregdende e

Generelt om indregning og maling

I resultatopgarelsen indregnes indtagter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vierdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligielsar, | resultatopgarelsen indregnes ligeledes alle amkostninger, herunder
afskrivminger og nedskrivningar.

| balancen indregnes aktiver, ndr det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vl tilflyder selskabet, og
aktnets vaerdi kan males palideligt. Forpligtelser indregnes i balancen, npr det er sandsynligt, at fremtidige
ghkonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens verdi kan males palidefigt, Ved farste indregning miles
aktiver og forpligielser til kastpris. Efterfalgends males aktiver og forpligielser som skrevet nedenfor for hwer
enkelte regnskabspost.

BALAMCE

Materielle anlagsaktiver

Invastaringeejendomme omfatter imeestering | grund og bygninger med det formal at opnd afkast af den
investerade kapital | form af lebende driftsafkast op kapitalgevinst ved viders zalg. Investeringsejendomme
indregnes pa erhvervelsestidspunktet til kostpris med tilleg af omkostninger direkte foranlediget at
anskaffelsen. Investeringsejendemme males efterfalgende il dagswaerdien ved at regulere regnskabsmanssig
vaerdi ved op- of nedregulering over resultatopgarelsen. Ved beregning af dagsverdien anvedes en individualt
fastsat diskonteringsfaktor ved en kapitalisering af det forventede, fremtidige lgbende driftsaflkast af
ejendommen,

Ejendommen indregnes med en afkastforrentning pd 5,50%.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprizan samt omkostninger dirkete tilknyttet anskaffelsan indtil det tdspunkt,
heor aktivet ar klar til brig.
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Moter

Egenkapital
Forslag til udbytte for regnskabsaret indregnes som sarlig post under egenkapitalen,

Gmldsforpligtelser

Langfristeds galdsforpligtelser til finansiering al investeringsejendomme mibes til kostpris pd tdspunktet for
stiftelse af geldsforholdet (laneoptagelan). Gabkdsforpligtelserne males efterfelgende til dagsvaerdi, der
fastsettes ud fra kursveerdien pd balancedagen. Dagsveerdiregulering af galden indregnes | resultatopgarelsen.
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Bilag 4: Beregnet arsrapport for den nye ARL vedr. §38

Ledelsesberetning

Vasentligste aktiviteter

Selskabets aktiviteter bastar | invastering i fast ejendom samt hermed beskmgtet virksormbed,

Usikkerbed ved indregning og maling

| drsregrnskabet lor regnskabsiret 2006 er falgends wikkerhed om indregning og miling vasentlig at bemsrke,
idet dat har haft vasentlig indfhydelse pa de i arsregnskabat indregnede aktiver of forpligtelser:

Usikkerhed ved indregning og maling opstar i forbindelse med verdianszttelse af investeringsejendommen, da der
ikke ar indflydelse ph markedsudviklingen.

Dar er | pedenstiende tabel angivet, hvorledes udsving | diskonteringsfaktoren og det frie cash flow pvirker
fastsmttelsen af dagsemrdien pd investeringsejendommen,

Nettoleje Diskontenngsfaktor

DEE 5,00% 5,25% 5,50% 5, 75% 6,00%
2.568.434 52508562 50062864 47.835.111 45 808.728 43 947 h44
2.618.434 53.508.862 51.015.245 48748 202 45.678.283 44780877
2.668.434 54508552 51867826 45§57 263 47 547 855 45614211
2.718.434 55508562 52820007 50.566.284 48 417424 45 447 ha4d
2.768.434 55.508.882 53872388 51.475.475 40 286 585 47 280877
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ke

Resultatopgarelse

2016 2015
KK DEE
Bruttofortjeneste &428. 724 2.445.745
Personaleamkostninger =50, 308 -B0.051
Resultat far dagsveerdireguleringer 2.378.516 2.365.6598
Resultat af prmaer drift £378.516 £. 365,698
Finansielle indtegier ¥} 1EZ
Fimansielle omkostninger -1.047. 364 -1.056.466
Resultat far skat 1.331.152 1.309.414
Arets resultat 1.038 838 1.0 814
Forslag til resultatdisponering
Farstag til udbyite for regnskabsdret G000 &00.000
Overfart resultat 435 B34 404,414
| akt 1.038.E38 10604414
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Rans

R

L

Balance

Aktiver 3L12.16 31.12.15

DKE DKK
Materielle anlmgsaktiver 49.657.293 49.637.248
Anlegsaktiver | alkt 49.657.293 49.637.248
Tilpodehayender fra salg of tienesteydelser 1527 ]
Tilgadehavende selkabsskat o 411552
Andre tilgodehavender 273,785 203.067
Periodeafgransningsposter B.ETE 3.577
Tilgodehavander 290.387 249,196
Likvide beholdninger 1055616 755.614
Omsaetningsakiiver | alt 1.345.003 1.004.810
I akt 51.003.256 5542058
Passiver 31.12.16 112,15

DK CIKE
Selskabskapita S0, 000 500,000
Overdart resulls 11.941.735 1.502.897
Forskag til udbyite for regnskabsdret 00,000 600,000
Eenk.lpitnl 13.041.735 12.602.897
Andre hensatte forpligtelser 2.200 ]
Hensatte forplighelser | alt 750.200 T4B.671
til reglkroditinstiTutTo a 11 L 43.b 7/ 3, 803
Langfristede galdsforpligtelser 35.281.549 35.675.803
Kortfristet del af langfristede gldsforpligtelser 298.064 291,163
Modiagne forudbetalinger fra kunder 1.390.304 1.291.515
Leverandarer af varer og tienesteydelser 216,901 8138
Selskabsckat 524 a
Anden gaid 23.018 21.871
Kortfristede EEIMMFHE!EIEH 1.929.B11 1.614.687
Gzidsforpligtelseri alt 37.211.361 37.250.490
1 akt 51.003.296 50.642.058

Pantsetninger og sikkerhedsstllelser
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Moter

1. Materielle anlmgsaktiver

Selskabet anvender normalindtjeningsmetoden fil fastsmttelse af dagswerdien for investeringsejendommen,
Fastsmttelse al dagsvasrdien er baseret pd en forventet normaliseret driftsresultat pd L.OKK 2668 ag et aflastkray
pd 5.5 %, Afkastkravat er fastlagt under hensyntagen til ejendommens beliggenhed, alder, vedlipehoddelsesstand
op wilejningsgrad, herunder villkar og batingelser i lejekantrakier.

Der er | dagsveerdien foretaget fradrag for tab af lejeindtzegtar for ikke udiejede araaler.

[rer har ikke vaeret anvendt akstern vorderingsmand vad fastsaettelse af dagsvardien pd investerings-ejendommen.

2, Langfristede gaeldsforpligtelser

Afdrag Restgxld aftar Gawld i att Gaid i alt
Belab i DKEK farate &r 5 &r 31.12.16 31.12.15
Gaald til realkreditinstituter 298 064 34.174.643 35.579.613 35.966.966
Rursreguiering all gl i i 1 a
lalt 258064 34.174.043 35.579.613 15,966,966

3, Pantsatninger of sikkerhedsstillelsar

Til sikkerhed for giedd til realkreditinstitutier £.DKK 35.580 er der givet pant i inu'eﬁl:rin,g::jl:ndl:IMmt:, Frwis
regnskabsmaEssige vaerdi udgar ©OKK 49,657

4, Anmvendt regnskabspraksis

GEMERELT

Arsrapporten er aflagt | overensstarnmalse med dreregnskabsloven Tor virksornbeder | regnskabsklasse B,
ZEndring i anmvendt regnskabspraksis

Selskabet har implementeret Endringerne til drsregnskabsloven, Jf. lov nr, 738 om 2ndring af
Arsregnskabeloven moe. af 1. juni 2005 Dette amfatter nye of 2ndrede oplysnings- og praesentationskrav sami
Endringar i indregnings-.malings-, of klassifikationsbestermmedser, £ndringer til bestemmelserne for indregring
op maling samt klassifikation er felgende:

Mditng af geldsforpiigtelzer knpttet tf investeringsejendomme 0 amortiseret kostors

Galdsfarpligtelser til finansiering af investeringsejendomme er hidtil malt til dagsvaerdi med verdireguleringas
indragnet i resultatopgareisan. Geldsforplighelserne miles fremover til amortisaret kostpris, S5om falge af den
®ndrade praksis, er der foretaget 2ndringer | cammenbigningstalene for 2015, hvormed rasultat far skat er
mindsket med t, DKK 549 og nettoeffekt pd egenkapital prirmo & DKK 2470,

Bortset fra ovennEynte omelder er den arvendie regnskabapraksis uaendret i forhald Gl sidste &r.
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Maoter

Generalt om indregning og maling

| resultatopgaredsen indregnes indtaegter | takt med, at de indtjenes, harvnder indregnes vaerdireguleringer af
finansielle aktiver og farpligtelser. | resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle amkostninger, herunder
afskrivminger og nedskrivninger,

| balancen indregnes aktiver, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele wil tilfhpder selskabet, og
aktivels vaerdi kan rmdles pilideligt. Forpligtelser indregnes | balancen, npr det er sandsynligt, at fremitidige
gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt. Ved farste indregning males
aktiver og forpligtelser til kestpris. Efterfalgende mdles aktiver og forpligtelser som skrevet nedenfar for heer
enkelte regnskabspost.

BALANCE

Materielle anlegsaktiver

Investaringsejendommae emfatter investering | grund of bygninger med det formal at opna afkast af den
investerede kapital § form af labende driftsaflast og kapitalgevinst ved videre salg. Investeringsejendomme
indregres i arbvenelsestidspunktet til kostpris med tillaeg af omkostninger direkte foranlediget af
anskaffelsen. Investeringsejendomme males efterfelgende til dagsvaerdien ved at regulere regnskabsmaessig
wvierdi wed op- og nedregulering over resultatopgarelien. Ved beregning af dagsvaerdien anvedes en individoelt
fastsat diskonteringsfaktor wed en kapitalisering af et markedsbaseret driftsafkast af ejendommen. Der er ikke
areendt en valuar i forbindalse med fastsasttelse af dagsverdien,

Gevinster eller tab ved afhandelse al materielle anlegsaktiver opgares som forskellen mellem en eventoel
salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige verdi pd sagstidspunktet fratrukket
amkostninger til bortskaffelse.

Egenkagpital

Farslag til udbytte for regnskabsdret indregnes som sarlig post under egenkapitalen,

Geldsforpligtelser

Langfristede geldsforpligtelser mdles til kostpris pd thidspunktet for stiftelse af peldsforholdet [|&necptagelzen).
Gieldsforpligtelserne males efterfalgende til amortiseret kostpris, kurstab og lingomkostninger indregnes i

resultatopgerelsen som en finansiel omkostning over lpbetiden pd grundlag af en beregnede, effektive rente pa
tidspunktet for stiftelse af gabdslorhaoldet.
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Bilag 5: Beregnet arsrapport for den nye ARL vedr. §38 (lempelig

overgangsbestemmelse)

Ledelsesberetning

Vasentligste aktiviteter

Selskabets aktiviteter bestar i investering i fast ejendom samt hermed beskmgtet virksombed,

Usikkerhed ved indregning og maling

| drsregnskabet for regnskabsirer 3016 or fplgende wikkerhed om indregning og miling vesantlig at beamarke,
idet det har haft vaesentlig indflydelse pa de | arsregnskabet indregnede aktiver of forpligtelser:

Usikkarhed ved indregning of maling opstar i forbindelse med wardianszttelse af investeringsejendommen, da der
ikke er indflydelse ph markedsudviklingen.

Der er i nedensthende tabel angivet, hvarledes udsving | diskonteringsfaktoren og det frie cach flow plvirker
fastsattelsen af dagsvardien pd immesteringsejendommen,

Nettoleje Diskontenngsfaktor

DEEK 5,00% 5,25% 5,50% 5 75% 6,00%
2.568. 434 52 508.552 b0.062.864 47835111 45 808.728 43 547 h44
2.618. 434 53.508.562 51.015.245 48748 202 45 678 .263 44 780877
2. 668 434 54 508.552 h1.567628 45 657.263 47 h47 855 45614211
2.715.434 55.508.552 52520007 50.566.384 48 417424 45 447 ha4
2.768.434 55.508.552 b3 B72.388 51.475.475 45 ZBE 58S 47 280877
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Remltltnp!drelse

2015 2015
Ok QKK
Bruttafortjeneste 2.428.724 2.445.749
PersonaleomEostninger -5 208 -80.051
Resultat fér dagsverdireguleringer 2.378.518 2,365,698
Dagsumrdiregulering af gaskd vedrgrende investeringsejendomme EAR.G0F
Resultat af prmaer drift 2. 3T8R.516 3.014.606
Fimansinlie indi==ginr 1594 183
Finansielle omkastninger -1.047 364 -1.1056. 466
Resultat far skat 1.331.346 1.958.322
b il Bk miiaitat 447 TEL
Arets resultat 1.038.989 L.510.562
Forskag til resultatdisponering
Forslag til udbytte for regnskabsaret B00U000 G00.000
Ohoerfart resultat 4318 5H9 910,562
| alt 1.038.589 1.510.562
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Balance

Aktiver 311216 311215
DK 14 8

Inu-z:tﬁ-:in&_:ejzudﬁmm: 40 557.253 49637 24E
iaterielle anlagsaktiver 49,657,153 45,637, 248
Anlpegsakiiver i alt 49.657.293 49.637.248
Tigodehavender fra salg og tjenesteydelser 1827 0
Tilgodehavende setskabsskat 4] d42.552
Andre tlgodehavendar 3T3.785 203.067
Periodeafgriensningsposter BE&TE 3577
Tilpedehavender 290,387 149,196
Likvide I:Il!hﬂ\‘.lrllrliﬂ 1.055.616 755.614
Omsmtningsaktiver i alt 1346003 1,004,810
lalt 51.003.296 50.642.058
Passiver 31.12.16 31.12.15
DK DEE

Selkabskapltal S ol 500,000
Owertrt resultat 9.978.478 9,530,459
Forslag til udbyite for regnskabsaret G000 &000,000
Egenkapital 11.078.478 10,639,455
Hemnsaiiaica 11| sk shal 161 B, RE"T
Andre hensatte forpligtelser 2.200 o
Hendatte fﬂrpliitel!.ﬂ i alt 196461 194.BED
Gaeld til realkrpditinstitutter 47 rSH_ 151 $H. 192,993
ristede geeldsforp 37.798.351 18,192,993
Kartfristet del af langfristede gaeldsfarpligtelser 208158 291.163
Mindtagne forudbetalinger fra kunder 1. 350, 304 1,291,515
Leverandarar af warer og tlenesteydalser 216991 3.138
Selskabsskat 524 o
Anden gald 43529 23871
Korifristede geeldsforplighelser 1.930.006 L614.687
Galdsforpligtelser i alt 39.728.357 39 807.68D
lalt 51003296 50,642,056

Pants@tninger og sikkerhedsstillelser
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Mater

1. Materielle ankegsaktiver

Selskabet anvender normalindtjeningsmetoden til fastsettetse af dagsveardien for investesingse]endomimen.
Fastsmttelse af dagsemrdien er baseret pa an forventet normaliseret driftsresultat pa t DEE 2,668 og at afkastkray
pa 5,5 % Afkastkravet er fastlagt under hensyntagen til ejendommens baliggenhed, alder, vadligeholdetsasstand og
wiflejningsprad, herunder vilkdr og betingelser | lejekontrakier.

[er er i dagsverdien foretaget fradrag for tab af lejeindtapter for ikke udlejedse areaber.

Dier far ikke vaerel anvendt ekstern vurderingsmand ved fastsesttelie af dageveerdien pd investerings-ejendamimen.

2, Langfristede gmbdsforpligtelser

Afdrag Restgzld efter Gaeldialt Gaeld i aft
Belpb | DKK farsie ar 5 &r 311216 31.12.15
Gaeld til realkredifinstitutter 2598064 34,174 643 35570613 35,966,966
Hursregulenng at geeld 154 25162132 2.516. 956 L.517.180
| alt 20E 158 36.690.855 3E.096.609 38.484.156

3. Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

TH sikkerhed for geld til realkreditinstitutter t.OKK 38,0497 ar der givet pant | investeringsejendamme, hvls
regnskabarmessige vaerdi udgar 1 DEE 49.657.

4. Anvendt regnskabspraksis

GEMNERELT

Arsrapporten er aflagt | overensstemmalse med drsregnskabsloven for vicksomhader | regnskabsklasse 8.
Endring i anvendt regnskabspraksis

Selskabat har implementerat @ndringarne bl drsregnskabsloven, jf, low nr. 738 om madring af drsregnskabsloven
m_v. af 1. juni 2015, Dette omfatter nye og ndreds oplysnings- o praasentationskray samt sendringer |
indregnings- malings-, og klassifikationsbestemmelser. Endringes Lil bestemmelserne for indregning og maling
samt klassifikation er folgenda:

Miling af gasldsforplighetser knpttel O imvestenngesiendomme Ll amartiserat kostoels

Gmldsforpligtelser til finansiering af imveesteringsejendaomme er hidtil makt til dagsvaerdi med vaerdireguieringer
indregnet | resultatopgerelsen. Geldsforpligtelserne males fremower tll amartiseret kastpris. Som falge af den
andrede praksis, e der ikke faretaget endringer | sammenligningstabene lor 2015, da der er anvendt lermpelige
overgangshestemmalse for indregningen, Kursreguleringan for gmldsforpligtelsen amortiseras over restigbetiden af
de regulereds forpligtelser.

Bortset fra ovenneente eomrider er den anvendte regnskabspraksis wmndret | forhold til sidste ar,
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Moter

Generelt am indregning og miling

I resultatopgarelsen indregnes indtagter i takt maed, at de indtjenes, herunder indregnes vaerdireguleringer af
fimanslelle aktiver o forpdigtelser. | resultatopgarelsen Indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivhinger og nedikrivninger.

| balancen indregnas aktiver, nir det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyder selskabet, og
aktivets vaerdi kan males pdlidelipt. Forpliptelser indregnes | balancen, npr det er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil fragh selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt. Ved farste indregning malas
aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgends middes akeiver og forpligtelser som skrevet nedenfor for heer
enkelte regnskabspost,

BALANCE

Materlelle anlegsaktiver

Irvesteringsejendomme omfatter investering | grund o bygninger med det formal at opnd afkast af den
imesterede kapital i form af lebende driftsafkast og kapitalgevinst ved widere salg. Investeringsejendorme
indregnes pa erhvervelsestidspunktet til kostpris med tillaeg af omkostninger direkte foranlediget af
anskaffelsen, Investeringsejendomme midbes efterfalgende til dagsvardien wed at regulere regnskabsmassig
veerdi ved op- of nedregulering aver resultatopgerelsen. Ved beregning af dagsvaerdien anvedas en individuelt
Tastsat diskonteringsfaktor ved en kapitalisering af et markedsbaseret driftsatkast af ejendommen. Der e ikke
arvendt en valuar | forbindalse med fastsattelse af dagsvaerdien,

Gavinster eller tab ved athaendalse af materlelle anlzgsaktiver opgares som forskellen mallern en eventuel
salgspris med fradrag al salgsarmkostninger og den regnskabamasisige vaerdi pl sagstidspunktet fratrukket
omkastninger til bortskaffelsa,

Egenkapital

Forslag wil udbytte for regnskabsaret indragnes som sarlig post under egenkapitalan.

Gieldsforpligtelser

Langfristede g=ldsforpligtelser males til kostpris pi tidspenktet for stiftelse af geldsforboldet [laneoptagelsen).
Gaeldsforpligielserne males efterfalgends til amortiseret kostpris, kurstab og lanesmkostninger indragnes |

resultatapgarelsen sam en finansiel omkastning over lghatiden pd grundlag af en beregnede, affektive rente pd
tidspunktet for stiftelse af gebdsforholdet,
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Bilag 6: Beregnet arsrapport for den gamle ARL vedr. §41

Rite

Resultatopgarelse
2016 2015
(] 4 4 DEE
Bruttofortjeneste £418.724 £.445.745
Personaleamkostninger -50.208 -B0.051
Resultat far afskrivninger 2.378.516 2.365.698
Afskriyninger af grunde og bygninger =299, 186 -2, 186
Resultat af prmaer drift £.079,330 2066512
Finansielle indtagter a 182
Finansielle omkosminger -1.047. 364 -1.056.466
Resultat far skat 1.031.BES 1.010.228
Skeat af arets rasultat -227.164 -238.941
Arets resultat 804,701 TT1.2ET7
Forslag til resultatdisponering
Reserve for opskrivninges { o
Forstag til udbytte for regnskabsarat GO0 000 B0, 000
l:"." drt ri Enk pla -'"E _-_i.-a-_-\.
| akt 804,701 TT1.287
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Kune

Rone

Balance

Alctiver 311216 311215
DK DKK

1 Grunde og bygninger A3.A60.448 A8.739.690
Materielle anlmgsaktiver 48.460.448 48.735.690
Mlﬂlkﬂ:ﬂu’er i alt 4B. 460448 d8.739.690
Tigodehavender fra salg o tienesteydelser 1927 ]
Tilgadehavende selskabsskat L] 47 552
Andre tilgodehavender 213 TR 03,067
Periodeafgransningsposter B.BTE 3.577
Tilgodehavender 290.387 149,196
Likvide behaldninger 1.055.616 755,614
Oms@tningsaktiver | alt 1.346.003 1.004.810
| akt 49 806451 49.744,500
Passiver 31.12.16 31.11.15
DK DIKE

Selskabskapital 500,000 500,000
Reserve 1or opskriyi TR T 3. 400,000 3. %00.000
Liwrrigrt 8. 18 A0 495
Forstag til udbyite for regnskabedrat B00.000 600,000
Egenkapital 12.108.186 11.903,495
Henszttelse til udskudt skat A4 654 550,515
Andre hensatte forpligtelser 2.200 a
Hengsatte forpligtelser i alt 486804 550,515
Gaeld til realkreditinstitutter 35.281.54%9 35.675.803
Langfristede gmidsforpligtelser 35.281.549 35.675.803
Kortfristet del af langfristede galdsforpligtelsar 298064 291.163
Maodtagne forudbetalinger fra kundar 1.3%0. 204 1,201,515
Leverandarer af varer of tlenesteydelser 2169491 8.138
Selskabsskat B4 0
Anden gald 23.529 2387
Kortfristede gaeldsforpligtelsor 1.929.811 1.614.687
Eu!l-lli'hl'pllﬁtelser ialt 37.211.361 37.290.490
| akt 49 806.451 49.744.500

1

Pantsatninger og sikkerbedsstillelser
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Egenkapitalopgarelse

Forslag til
Roserve for udbytte for
Belab | KK Salskahskapital opskrlivninger Crwerfart resultat regnskabsiret
Egenkapitalopgarelse for
01.01.16-31.12.16
Saldo pr. 01.01.16 S00.000 3.200.000 7403 405 G00.000
Betalt udbytte 0 i 0 -RO0,000
Fasslag th resultatdisganering o 1] 204,701 BDD.000
Saldo pr. 31.12.16 &00.000 2000040 7608196 GO0.000

Der har ikke vaeret bevaepelser pd selskabskapitalen | de 4 foregdende regnskabsar.
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MNoter

1, Materielle anlmgsaktiver

Inwesterings-

Belab i DEEK cjendormma:

Regnskabsmasssig veerdi pr. 31,1216 4B 460,448

FRegnskbasmaessige vaerdi uden opskriviing 46.257.293
2. Langfristede galdsforpligtelser

Afdrag Restgmld after Gaald i alt Gaeld i alt

Belpb | DEK farste &r 5 ar 31.12.16 11.12.15

Geeld til realkreditinstitutter 248064 34.174.643 35.579.613 35.966.966

lalt JRE. 0G4 34,174,643 35.579.6113 15.966.966

3. Pants@tninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gaedd til realkreditinstitutter £OEK 35,580 er der givet pant i investeringsejendomme, hvis
regnakabsmaessipe veardi udgar LDKE 48.460.

4, Vasentligste aktiviteter

Selskabets aktiviteter bastar i invastering i fast ejendom samt herrmed beslegtet virksormhed.

5. Amvendt regnskabspraksis

GENERELT

Arsrapporten er aflagt | overensstemmealse med droregnskabsloven for virksambeder | regnskabeklasse B,

Den anwendte regnskabspraksis er weendret i forhold til foreglende &r

Generelt om indregning o méaling

| resultatopgareksen indregnes indi@gter | takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaerdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgaeelsen indrognes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivninger og nadskrivninger.

| Balancen indregnes aktiver, nar det er sandsynligt, at fremtidige akonomiske fordele vil tilflyder salskabet, og
aktivats vardi kan malas palideligt. Forpligtelser indregnas i balancen, npr det ar sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil fragd selskabet, og forpligtelsens vaerdl kan males palideligt. Wed farste indregning males

aktiver og ferpligtelser Gl kestpris, Efterfalgende miles aktiver og forpligtelser som skravet nesdenfor for hver
enkelte regnskabspost.
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MNoter

RESULTATOPGERELSE
Af- og nedskrivninger

Afskrivminger pa anlagsaktiver tilsigber, at der sker systematisk afskrivning ower aktivernes forventede brugstid, Der
foretages linezere afskrivningar baseret pa felgende brugstider og restverdier:

Brusgstid Restvaerdi, pct.

Bygninges 50 75
Grunde afckrives ikkea.
BALAMNCE

Materielle anlegsaktiver

Investeringsejendomme emiatter investering | grunde og bygninger med det formal at opnd afkast af den
irvasterede kapital | form af labende driftsafkast og kapltalgevinst wed salg. Investeringsejendomme indregnes pa
erhverveliastidipunklet Gl keatpris, Kostprisen amfatter anskaflelsesprisen med tilleg al omkostninger direkle
foran lediget af anskaffelzen indtil aktivet er kar til brug. Renter af ldn til at finansiere frem stillingen indregnes

Investaringsejendomme males efterfalgends | balancan til kostpris med tillaeg af opskrivninger tl dagsvaerdi med
indragning i egenkapitalen under reserve o opskriviinger og rmed radrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.
Wed beragning af dagsvaerdien anvendes an individuelt fastsat diskonteringsfaktor ved en kapitalisering af et
markedsbaseret driftsafkact af ejendommen. Der er ikke anvendt an valuar i forbindelse med fastemialsa af
dagsvaerdien,

kKostprisan for investeringsejendomme op deles | separate bestanddele, der afskrives hver for sig, bvis brugstiden
pd de enkelte bestanddeale er forskellig-

Investeringsejendomme afskrives linezrt baseret pd brugstider og restverdier, som fremgar af afsnittet “Af- og
nedskrivninger”,

Egenkapital
Faralag til udbytte for regnskabshret indregnes sam s@rlig post under egenkapitalen,

Geldsforpligtelser

Langfristede geldsforpligtelser til finansiering af investeringsejendomme rmiles til kostpris pd tdspunktet for

stiftelse af gldsforholdet (lineoptagelsen). Gekisforpligtelserne miles efterfelgende til dagsvaerdi, der fastsaties
ud fra kursvaerdien pd balancedagen. Dagevaerdiregulering af gelden indregnes | rasultatopgarelsean.
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Bilag 7: Beregnet arsrapport for den nye ARL vedr. §41

Ledelsesberetning

Vasentligste aktiviteter

Selskabets aktiviteter bestdr i investering i fast ejendom samt hermed beslagtet virksomhed.
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Wow

Resultatopgarelse

2016 2015
KK DEK
Bruttofortjeneste 2.428.724 2.445,749
Pefmnalemhknﬁmin&r:r 50, 208 -B0.051
Resultat far afskrivninger 2.378.516 2.365.698
Afskriyninger af grunde og bygninger -499, 286 -5 186
Resultat af prmaer drift 2,079,230 2066512
Finansielle indteEgier 0 182
Finansielle omkostninger -1.047. 364 -1.056. 466
Resultat far skat 1.031.B65 1.010.228
Skat af arets resultat -227. 164 -238.941
HArets resultat BO4. 701 TTL2ET
Forglag til resultatdisponering
Reserer for apikrl gET TFEECT GH_O00
Forstag til udbytte for regnskabsdrat G000 EO0.000
| ak 04,701 TT1L.287
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Kong

Fine

Balance

Aktiver 31.12.16 311215
KK DKK
1 Grunde og bygninger 48460 448 A8, 739,690
Materielle anlmgsaktiver 48.460.448 48.735.690
M1q_mkﬂtrﬂ' i alt 4B.460.448 48.739.690
Tilpodehavender fra salg op tjienesteydelser 1927 1]
Tilgadehavende selskabsskat (1] 42552
Andre tilgodehavender 273785 203,067
Periodeafgransningspaster BETE 3577
Tilgodehavender 290.387 249,196
Likvide behaldninger 1.055.616 755614
Omseetningsakiiver | alt 1.345.003 1.004.810
| alt 45 804451 49.744.500
Passiver 31,1216 31.12.15
KK DEKK
Selskabskapital 500,000 500,000
Resarye [ar apskeler IREEr 3. 196 000 1.2 64,000
Cwerfget rewultat 7812 15¢ 310,489
Forslag til udbyite for regnskabsarat B00.000 BO0.000
Egenkapital 12.108.196 11.903.495
Henszettelse il udskudt skat 484,654 550,515
Andee hensatte forpligtelser 2.200 a
Hensatte forpligtelser i akt 486804 550.515
Gaeld til realkreditinstituttar 35.2R1.549 35.675.803
Langfristede gmidsforpligtelser 35.281.549 35675803
Kortfristet del af langfristede galdsforpligialzer 258 0b4 391,163
Muodtagne forudbetalinger fra kundar 1.3%50.304 1.291.515
Leverandarer af warer op tjenesteydelser 216.991 8.138
Selskabsskat =4 0
Andan g=id 23.928 23871
Kortfristede gmldsforpligtelser 1.929.811 1.514.687
EEH&MMIE’:EI!EH alt 37.211.361 37.290.490
I akt 49.806.451 49.744.500

Pantaetninger og sikkerhedsstillelser
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Egenkapitalopgarelse

Farslag til
Resorve for udbytte for
Belpb i KK Salskabskapital apshrlvningar Crverfart resultat regnskabsaret
Egenkapitalopgarelse for
01.01.16-31.12.16
Saldo pr. 01.01.16 S00.000 3. 264000 7.539.495 600.000
Betalt udbytte ] a Q =RO0,000
Farslgn tiF resultatdispanering o -6B. KK 272.70) BO{.000
Saldo pr, 31.12.16 =00.000 1.196. (0 7.E12.106 GOD.C00
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Moter

1. Materielle anlagsaktivar

Inwvesterings-

Brelab i DKK cjendormma

Regnskabsmasssig vaerdi pr. 31,1216 48 460.448

Regnskbasmaessige vaardi uden opskriviing 45.337.449
2. Langfristede galdsforpligtelser

Afdrag Restgaeld efter Gaald i alt Gasld i alt

Belab i DKE fairste ar 5 dr 31.12.16 31.12.15

Gimld til realkreditinstitutter J0E. 0G4 34,174,643 35.579.613 A5.966.966

| alt 258,064 34.174.6493 35579613 35.966.966

3, Pantsatninger of sikkerhedsstillalser

Til sikkerhed for gaedd til realkreditinstibutter LDKE 35,580 er der givet pant i investeringsejendarmme, bvis

regnskabsmaessige vaerdi udgar ©.OKK 45,460,

4, Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Arirapporten er aflagt | overendsternmelse med driregnskabsloven for virksombeder | regnskabsklasie B,

ZEndring | ammendt regnskabspraksis

Selskabet har implementeret ndringerne til dreregnskabsloven, jf. lov nr, 738 om &ndring af rsregnskabsloven
v, af 1. juni 2015, Dette amfatter nye of endrede aplysnings- og prasentationskray sarmt 2ndringer i
indregnings- malings-, og klassifikationsbastermmaelser. £ndringer til bestemmetserne for indregning og maling

cammt klassifikation er falgende:

Resenve for opskrvalnger reduceres med afskrivninger

Resarve for apskrivninger vedr@rends materielle anlagsaktiver opleses efter de hidtil galdende regher ikke i takt
mad afskrivninger pa de opskrevne aktiver, Reserve for opskrivninger reduceres fremover labende med
afskrivainger pa de ogskrevne aktiver, Samrmenligningstallene er @ndret | owerensstemmelse med den nye praksis.
Dien mndrade regnskabspraksis indebarer ingen pavirkning af drets resultat, balancesum eller egenkapital,
Zndringan har medfart en reduktion af de bundne reserver [reserve for opsknivninger) pr. 31.12.16 med t.DKE 204

og en tilsvarende forggelse at de frie reserser [overfart resultat).

Bortset fra ovenneEvnie omelder er den anvendie regnskabipraksis uendret i forhold Gl sidsve &r.
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MNaoter

Generelt om indregning og maling

| resultatopgeéretsen indrepnes indta@gter | takt med, at de indtjenes, herender indregnes vardireguleringer af
finansialle aktiver og forpligtelser. | resultatopgerelsen indregnes ligelades alle amkaostninger, herunder
afskrivminger og nadskrivninger,

| balancen indregnes aktivar, nar det ar sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilfyder salskabet, op
aktivers weerdi kan mbles pilidelign. Farpligtelser indregnes i balancen, npr det er sandsynligt, at fremtidige
ekonomiske fordele vil fraga sebskabet, o forpligtalsens vaerdi kan males palideligt. Vied farste indregning males
aktiver og forpligtelser til kestpris. Efterfalgende mdles aktiver og forpligtelser sorm skrevet nedenfor for hver
enkelte regnskabspost,

RESULTATOPG@RELSE
Af- og nedskrivainger

Adskrivminger pd anlegsakliver tilsigter, at der sker systematisk afskriviing ower aklivernes lorventede brugstid. Der
foretages linexre afskrivninger baserat pa felgende brugstider of restvaerdiern:

Brugstid Restvardi, pot,
Bygninger 50 5

Grunde afskrives ikka.
BALANCE
Materielle ankmgsaktiver

Inwasteringsejendormme amfatter investering | grunde og bygninger med det formal ab opnd afkast af den
invasterede kapital | form af labende driftsafkast og kapitalgevinst ved salg, Investeringsejendomme indregnes pa
erhvervelsastidspunkiet til kostpris. Kostprisen amfatter anskaffelsasprisen med tilleg af ombostninger direkte
foran lediget af anskaffelsen indtil aktivet er klar til brug, Renter af Ein til at finansiere frem stillingen indregnes

Investeringsejendomme males efterfalgenda i balancen til kostpris med tilleg af opskrivninger til dagsvaerdi med
indregning | egenkapitalen under reserve for opskrivninger og rmed fradrag af akkumulerede af- o nedskrivninger.
Ved beregning af dagsvimrdien anvendes en individeelt fastsat diskonteringsfaktor ved en kapitalisering af et
markedshaseret driftzafleast af elendormmen. Der er ikke anvendt an valear | forkindelse med fastsattelse af
dagivierdien.

Kostprigen for investeringsejendamme op deles | separate bestanddels, der alskrives hver For sig, bvis brugstiden
pd de enkelte bestanddale er forskallig.

Investeringsejendomme afskrives linesrt baseret pa brugstider og restwaerdier, som fremgar af afenittet "Af- og
nedskrivningar”.

Egenlagital
Forslag til udbyite for regnskabsdrat Indregnes som sarlig post under egenkapltalen.

Geldsforpligtelser

Langfristede gmldsforpligtelser miiles til kostpris pa tidspunktet for stiftelse af galdsforholdet [lineoptagelsen).
Galdsforpligtelserne males efterfalgende til amortizeret kostpris, kurstab op ldneomkostninger indregnes |
resultatopg@relsen som en linansial omEostning over labetiden pd grundlag afl en beregnede, effektive rente pd
tidspunktet for stiftelse af geldsforholdet.
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Resultat for skat

Afkastningsgrad (ROA) = Aktiver primo + Aktiver ultimo x 100
2
Resultat for finansielle poster
Overskudgrad = - x 100
Nettoomseetning

Gald _ Finansielle omkostninger 100
®ldsrente = cold i alt primo + Geeld i alt ultimo

2

Rentemarginal = Afkastningsgrad — Geldsrente

Geeldsforpligtelser i alt
Egenkapital

Gearing =

Resultat for skat

Egenkapitalens forrentning (ROE) = Egenkapital primo + Egenkapital ultimo * 100

Egenkapital i alt
Selskabskapital

Indre kurskursveerdi =

Udbvtt = Forslag til udbytte for regnskabséret 100
yreprocent = Selskabskapital x

Nettoomseetning
x 100

Akti [ [ = - - - -
ktivernes omsatningshastighed Aktiver primo + Aktiver ultimo

2

Kavitalbinding = Geeld tilknyttet til aktiver 100
APRAmAng = Calds palagte aktiver x

Omsetningsaktiver

Likviditetsarad = 100
Lkviaitetsgra Kortfristet geldsforpligtelser g

o Balancesum
Soliditetsgrad = 100

Egenkapital x
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Nggletal for indregning til dagsveerdi, ARL §38

Regulering af

Cengamle Amaortizering af sammenlignings-
2016 arzregnskabslov kursregulering tal
Afkastningsgrad 1,10% 2,62% 2,62%
Indekstal 100 237 237
Cwerskudsgrad 43,96% 65,01% &65,01%
Indekstal 100 148 142
Geldsrente 2,61% 2, 76% 2,81%
Indekstal 100 106 138
Rentemarginal -1,50% A0,14% 0, 19%
Indekstal 130 5 13
Gearing 386,53% 358,61% 285,33%
Indekstal 100 93 74
Ezenkapitalens forrentning 5,31% 0,12 0,05
Indekstal 100 231 152
Indre kursvaerdi 20,96 22,16 26,08
Indekstal 100 106 124
Udbytteprocent 120,005 120,005 120,005
Indekstal 100 100 100
Aktivernes omse=tningshastighed 7,37% 7,37% 7,37%
Indekstal 100 100 100
Kapitalbindingsgrad 18,27% 76, 72% 71,65%
Indekstal 100 52 02
Likviditetzgrad 69,75% 69, 74% 69, 75%
Indekstal 100 100 100
Soliditetzgrad 20,549% 21,72% 25,57%
Indekstal 100 106 124
Investeringsejendomme 49 657.293 49 657.293 49.657.293
Indekstal 100 100 100
Egenkapital 10.477.560 11.078.478 13.041.735
Indekstal 100 106 124
Frie midler p& egenkapitalen 0.977.560 10.578.478 12.541.735
Indekstal 100 106 126
Langfristet g==Id 38.563.954 37.758.351 35.281.5458
Indekstal 100 =t 91
Arets resultat fgr skat 560932 1.331.246 1.331.152
Indekstal 100 237 237
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Regulering af

Cengamle Amaortizering af sammenlignings-
2015 arsregnskabslov kursregulering tal
Afkastningzgrad 3,88% 3,88% 2,60%
Indekstal 100 100 67
Cwerskudsgrad 24,11% 22,39% &6, 0%
Indekstal 100 S2 72
Geldsrente 2,63% 2,73% 2,84%
Indekstal 100 104 108
Rentemarginal 1,25% 1,15% 40,24%
Indekstal 100 92 -19
Gearing 3,74 3,74 2,96
Indekstal 100 100 75
Egenkapitalens forrentning 19, 32% 19,32% 7,83%
Indekstal 100 100 43
Indre kursvaerdi 21,28 21,28 25,21
Indekstal 100 100 118
Udbytteprocent 120,005 120,005 120,005
Indekstal 100 100 100
Aktivernes omsetningshastighed 7,22% 7,22% 7,22%
Indekstal 100 100 100
Kapitalbindingzgrad 77,53% 77,53% 72,46%
Indekstal 100 100 83
Likviditet=grad 62,23% 62,23% 62,23%
Indekstal 100 100 100
Soliditet=grad 21,01% 21,01% 24 B9%
Indekstal 100 100 118
Investeringsejendomme 49 637.248 49.637.248 49 637.248
Indekstal 100 100 100
Ezenkapital 10.635.485 10.635.485 12.602.897
Indekstal 100 100 118
Frie midler p& egenkapitalen 10,1359 485 10,1359 4859 12.102.397
Indekstal 100 100 115
Langfristet g=ld 38.192.993 32.192.993 35.675.803
Indekstal 100 100 53
Arets resultat fer skat 15853.322 1853.322 1.305.414
Indekstal 100 100 &7
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Nggletal for indregning til kostpris med opskrivning til dagsveerdi, ARL §41

Cengamle Cen nye
2016 drsregnskabslov  Arsregnskabslov
Afkastningsgrad 2,07% 2,07%
Indekstal 10 10
Cwerskudssrad 65,01% 65,01%
Indekstal 100 10D
Gzld=rente 2,81% 2,81%
Indekstal 100 100
Rentemarginal -0,74% -0,74%
Indekstal 100 100
Gearing 3,07 3,07
Indekstal 100 100
Ezenkapitalens forrentning 3, 59% 3, 59%
Indekstal 100 100
Indre kursvesrdi 24 22 24 22
Indekstal 100 100
Udbytteprocent 120,00% 120,00%
Indekstal 100 100
Aktivernes omsetningzhastighed 7,53% 7,53%
Indekstal 100 100
Kapitalbindingzgrad 73,42% 73,42%
Indek=tal 130 10D
Likviditet=grad 69, 75% &9, 75%
Indekstal 100 100
Soliditet=grad 24 31% 24 31%
Indekstal 100 100
Investeringsejendomme 42 450,448 42 450,448
Indekstal 100 10D
Ezenkapital 12.108.196 12.108.196
Indekstal 100 100
Frie midler pa egenkapitalen 2.208.1%6 2.412.1%6
Indekstal 100 102
Lansfristet g==ld 35.281.541% 35.281.545
Indekstal 100 10D
Arets resultat fegr skat 1.031.365 1.031.8365
Indekstal 100 100
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2015

Afkastningzsrad 2,03% 2,03%
Indekstal 100 100
Cwverskudsgrad &6, 0% &6, 0%
Indekstal 100 100
Gzldsrente 2,849% 2,84%
Indekstal 100 100
Rentemarginal -0, 30% -0, 805
Indekstal 100 100
Gearing 3,13 3,13
Indekstal 100 100
Ezenkapitalens forrentning 2,51% 2,51%
Indek=tal 100 100
Indre kursvaerdi 23,81 23,81
Indekstal 100 100
Udbytteprocent 120,00% 120,00
Indekstal 100 100
Aktivernes oms=tningshastighed 7,33% 71,33%
Indekstal 100 100
Kapitalbindingzgrad 73,79% 73,79%
Indekstal 100 100
Likviditet=grad 62,23% 62,23%
Indekstal 100 100
Soliditetsgrad 23,93% 23,93%
Indekstal 100 100
Investeringsejendomme 48.733.630 48.733.630
Indekstal 100 100
Ezenkapital 11.503.495 11.503. 4585
Indekstal 100 100
Frie midler p& egenkapitalen 2.003.495 2.1359.4595
Indekstal 100 102
Langfristet geld 35.675.803 35.675.803
Indekstal 100 100
Arets resultat fgr =kat 1.010.228 1.010.228
Indek=tal 100 100
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