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BoStad A/S - Deldrsrapport for perioden 1. juli - 31. december 2019

Bestyrelsen i BoStad A/S (”selskabet”) har i dag behandlet og godkendt selskabets deldrsrap-
port for perioden 1. juli - 31. december 2019. Deldrsrapporten er ikke revideret eller gennem-
gdet af selskabets revisor.

Resultat af forste halvar

e Periodens resultat for skat og veerdireguleringer er et overskud pa TDKK 5.449 mod et
overskud pa TDKK 15.710 for samme periode sidste ar.

e Koncernomsaetningen blev p& TDKK 50.559 mod TDKK 52.331 for samme periode sid-
ste ar.

e Indre veerdi pr. aktie udggr kr. 2,65 mod kr. 2,63 pr. 31. december 2018.

e Periodens dagsveerdiregulering af investeringsejendomme og geeld udggr netto TDKK
-4.290 mod TDKK 5.589 for samme periode sidste ar.

Forventninger til regnskabsdret 2019/20

Selskabet forventer uaendret et positivt resultat fgr skat og vaerdireguleringer i stgrrelsesorde-
nen DKK 7-10 mio. for regnskabsaret 2019/20.

I januar 2020 indgik regeringen med andre partier en aftale om initiativer mod kortsigtede in-
vesteringer i private udlejningsboliger. Parterne er enige om at stgtte et lovforslag fra regerin-
gen om gennemfgrelse af aftalens initiativer med henblik pa ikrafttreeden den 1. juli 2020.

Hvis lovforslaget bliver vedtaget i dets nuvaerende form, skgnnes det at fa en negativ effekt pa
vaerdien af visse af BoStads ejendomme opgjort til mellem 40-50 mio. kr. Dette svarer til et
fald i de bergrte ejendommes veerdier pa mellem 12 og 15% og mellem 2 og 3% i forhold til
BoStads samlede portefglje. Den skgnnede effekt er ikke medtaget i forventningerne for regn-
skabsaret 2019/20.

Der ggres opmaerksom p%, at der er usikkerhed forbundet med opggrelsen af skgnnet, der er
baseret pa selskabets vurderinger.
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Kgbenhavn, den 27. februar 2020
P& selskabets vegne

William Kanta
Adm. direktgr og bestyrelsesmedlem

Kontaktperson:
Eventuelle henvendelser vedrgrende selskabsmeddelelsen kan rettes til William Kanta pa tele-

fon +45 3060 0449.
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Hoved- og nggletal

Nggletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Finansforeningens anbefalinger og vejledning.

TOTALINDKOMSTOPG@ORELSE

Nettoomsaetning

Resultat fgr finansielle poster

Finansielle poster, netto

Resultat fgr dagsveerdiregulering

Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme og geeld
Periodens resultat fgr skat

Periodens resultat og totalindkomst

BALANCE

Balancesum

Investeringsejendomme

Periodens investering i materielle anlaegsaktiver
Egenkapital

Langfristede forpligtelser

Kortfristede forpligtelser

PENGESTROMSOPGORELSE
Pengestrgmme fra driftsaktivitet
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet
Periodens pengestrgmme

NOGLETAL

Afkastningsgrad (ROIC), %*

Soliditetsgrad, %

Forrentning af egenkapital fgr dagsveerdiregulering, %*
Indre veerdi pr. aktie, kr.

Indtjening pr. aktie (EPS), kr.

Aktiekurs, ultimo, kr.

Antal medarbejdere

* For halvdret er der omregnet til &rsbasis

Nggletalsforklaringer og definitioner fremgar af &rsrapporten for 2018/19 pé side 13.
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1. halvar 1. halvar Arsrapport
1. juli 2019- 1. juli 2018- 1. juli 2018-

31. dec. 2019 31. dec. 2018 30. juni 2019
TDKK TDKK TDKK

50.559 52.331 109.192

20.686 27.163 46.815

-15.237 -11.453 -23.852

5.449 15.710 22.963

-4.290 5.589 17.444

1.159 21.299 40.407

905 16.613 30.604

1.924.718 1.809.308 1.859.620

1.801.181 1.732.514 1.730.491

6.230 6.244 10.333

416.219 345.824 359.815

1.299.461 1.339.779 1.262.381

209.038 123.705 237.424

-15.901 16.898 8.118

-1.476 -6.966 4.320

27.366 -80.971 -110.444

9.989 -71.039 -98.006

2,1 3,0 2,5

21,6 19,1 19,3

2,8 9,3 6,7

2,65 2,63 2,74

0,01 0,13 0,23

2,16 1,94 2,22

8 10 10
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Ledelsesberetning

Begivenheder i perioden

Perioden har overordnet vaeret praeget af falgende forhold:

Udviklingen i koncernens drift er primaert pavirket af, at koncernen i 2018/19 frasolgte
en ejendom og har teamt en anden ejendom for lejere, som led i udviklingen af denne.
Sidstnaevnte ejendom er solgt i fgrste kvartal 2020.

Selskabet har pr. 15. september 2019 overtaget anden etape af et reekkehusprojekt i
Viborg via selskabet BoStad DS 8 ApS (tidl. Liseborg Plantage 2 ApS). Bade fgrste
etape og anden etape er i drift, og udlejningen forlgber som planlagt.

Der er indgdet refinansieringsaftaler med vaesentlige realkreditinstitutter, herunder op-
naet delvis afdragsfrihed.

Der er den 2. oktober 2019 gennemfgrt en kapitalforhgjelse p& nominelt DKK
25.480.482 B-aktier.

Bestyrelsen i BoStad A/S blev pa den ordinaere generalforsamling den 22. oktober 2019
meddelt bemyndigelse i vedtaegternes pkt. 4.6 til i perioden frem til den 22. oktober
2024 at optage 18n ad én eller flere omgange mod udstedelse af konvertible gaelds-
breve, der af I1&ngiver kan konverteres til nye B-aktier med en palydende vaerdi pa indtil
i alt nominelt DKK 250.000.000.

Bestyrelsen har den 19. november 2019 besluttet delvist at udgve bemyndigelsen i
vedtaegternes pkt. 4.6 til at indgd aftale med selskabets storaktionaer CL Denmark ApS
om ydelse af et 18n pa op til DKK 250.000.000, der vil blive udbetalt efter saerskilte
traekningsanmodninger og mod selskabets udstedelse af konvertible geeldsbreve. Endvi-
dere har bestyrelsen den 19. november 2019 besluttet at optage et I&n i henhold til fgr-
naevnte |I&neaftale pa samlet DKK 25.200.000 mod udstedelse af et konvertibelt gaelds-
brev pd DKK 25.200.000.

Indg3else af aftale om erhvervelse af fire projekter med nyopfgrte boligudlejningsejen-
domme. De fire boligprojekter, der er under opfgrelse, tilfgrer 46.293 kvadratmeter,
fordelt pd i alt 469 lejemal. To af ejendommene er beliggende i Silkeborg og de to gv-
rige er beliggende i henholdsvis Kolding og Vejle. Projekterne forventes at ville gge om-
saetningen med op til DKK 51 mio. om aret. Kgbesummen for projekterne er baseret pa
en aftalt ejendomsvaerdi pa i alt DKK 879,6 mio., der er genstand for saedvanlige regu-
leringer. Overdragelserne vil blive endeligt gennemfgrt (closing) i takt med, at de en-
kelte projekter feerdigopfgres. Closing af de enkelte overdragelser forventes at finde
sted (a) 1. september 2020 (Projekt Vimmerbyvej), (b) 2. november 2020 (Projekt Hvi-
idsminde), (c) 1. december 2020 (Projekt Kobbelvaenget II og III) samt (d) 1. marts
2021 (Projekt Tegl 4).

Indgdelse af aftale om salg af kapitalandelene i BoStad DS 6 ApS, der ejer en bygge-
grund i Holbaek med byggepligt til opfarelse af i alt 8.500 m? bolig. Aftalen giver mulig-
hed for en tillaegskgbesum til BoStad ved videresalg af projektet til tredjemand, idet
BoStad dog kan forpligtes til at kgbe projektet tilbage til en aftalt pris p@ DKK 242,3
mio.
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Resultatopggrelse

Nettoomsaetning i form af lejeindtaegter mv. udgjorde i forste halvar 2019/20 TDKK 50.559
mod TDKK 52.331 i samme periode sidste ar, svarende til et fald pa 3%. Faldet i omsaetningen
kan primeaert henfgres til frasalg af en ejendom i 2018/19, og at en anden ejendom er tgmt for
lejere, som udggr TDKK 2.502, mens lejeindtaegter fra overtagne lejligheder i reekkehusprojek-
tet i Viborg bidrager positivt med TDKK 617.

Driftsomkostninger er steget med TDKK 909 og udger for 1. halvdr 2019/20 TDKK 17.443.
Stigningen kan primaert henfgres til ggede omkostninger til drift efter overtagelsen af oven-
naevnte reekkehusprojekter i Viborg.

Andre eksterne omkostninger udggr TDKK 8.813 mod TDKK 3.809 i samme periode sidste ar.
Stigningen kan primaert henfgres til ggede omkostninger relateret til igangseettelse af byggeri
pad Holbaek Havn og efterfglgende salg af kapitalandelene i BoStad DS 6 ApS samt finansiering
relateret til projektet p& Holbaek Havn og selskabets kgb af fire boligprojekter i Silkeborg, Kol-
ding og Vejle pd i alt 46.293 kvadratmeter fra Birch Ejendomme. Herudover er der afholdt om-
kostninger til organisatoriske andringer.

Finansielle poster, netto, er steget med TDKK 3.784 og udggr TDKK 15.237 i 1. halvar
2019/20. Stigningen skyldes primaert ggede finansieringsomkostninger efter omlaagning af en
stgrre del af koncernens gaeld og opndelse af delvis afdragsfrihed, herunder regnskabsmaessig
rentetilskrivning pa det af selskabet udstedte konvertible gaeldsbrev.

Balance
Investeringsejendomme udggr pr. 31. december 2019 TDKK 1.801.181 mod TDKK 1.730.491
pr. 30. juni 2019.

Prioritetsgeeld, geeld til pengeinstitutter og konvertibelt geeldsbrev til tilknyttede virksomheder
udggr pr. 31. december 2019 TDKK 1.397.606 mod TDKK 1.388.161 pr. 31. december 2018.

Pengestremsopggrelse

Periodens pengestrgmme for perioden 1. juli — 31. december 2019 udggr TDKK 9.989 mod
TDKK -71.039 for samme periode sidste ar. De positive pengestrémme kan primaert henfgres
til indbetalt kapitalforhgjelse pd@ netto TDKK 54.294 og optagelse af konvertibelt gaeldsbrev hos
tilknyttede virksomheder p& TDKK 25.200, mens der er afdraget og indfriet 1an for TDKK
52.128.

Begivenheder efter udlgb af rapporteringsperioden

Der er indgdet aftaler om salg af ejendomme for over DKK 100 mio. Salgene er gennemfgrt i
overensstemmelse med selskabets strategi om at fokusere portefgljen omkring boligejen-
domme i regionale byer med vaekst, hvilket forventes gennemfgrt via frasalg af udvalgte er-
hvervsejendomme, samt frasalg af boligejendomme udenfor de geografiske kerneomrader.

Selskabet har opndet bindende kredittilsagn p& realkreditfinansiering af selskabets kgb af fire
boligprojekter i Silkeborg, Kolding og Vejle pa i alt 46.293 kvadratmeter fra Birch Ejendomme
samt et eventuelt tilbagekgb af projektet pa Holbaek Havn og har besluttet at sikre kredittil-
sagn via betaling af commitment fee, indtil I&nene hjemtages.

Der er herudover ikke indtruffet begivenheder efter regnskabsperiodens afslutning, der gver
indflydelse p& selskabets rapportering for perioden 1. juli - 31. december 2019.
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Forventninger til regnskabsdret 2019/20

Med udgangspunkt i fglgende forudsaetninger forventer selskabet usendret et overskud fgr skat
og vaerdireguleringer i stgrrelsesordenen DKK 7-10 mio. for regnskabsaret 2019/20:

e Forventede ggede omkostninger til indhentelse af vedligeholdelsesmaessigt efterslaeb pa kon-
cernens aldre boligudlejningsejendomme for hurtigere at hgjne kvaliteten af boligmassen
0og nedbringe tomgangen.

e @gede omkostninger relateret til igangseettelse af byggeri pa Holbaek Havn og efterfglgende
salg af kapitalandelene i BoStad DS 6 ApS samt finansiering relateret til projektet pa Holbaek
Havn og selskabets kgb af fire boligprojekter i Silkeborg, Kolding og Vejle pa i alt 46.293
kvadratmeter fra Birch Ejendomme.

e Omkostninger til organisatoriske andringer.

e (gede finansieringsomkostninger efter omlaegning af en stgrre del af koncernens geaeld og
opnaelse af delvis afdragsfrihed, herunder regnskabsmaessig rentetilskrivning pa det af sel-
skabet udstedte konvertible gaeldsbrev.

e Resultatforventningerne er baseret pd en usendret ejendomsportefglje i forhold til seneste
aflagte arsrapport, dog reguleret for frasalget af ejendomme i fgrste kvartal 2020, og resul-
tateffekt af overtagne lejligheder i raekkehusprojekter i Viborg.

e Omsaetningen er baseret pa en forudssetning om forggede arlige lejeindtaegter pa 1,5%, og
driftsomkostningerne forventes ogsa at stige med ca. 1,5%. Driftsomkostningerne vil veaere
vaesentligt pavirket af omfanget af afholdte vedligeholdelsesomkostninger.

Forventningerne til den fremtidige gkonomiske udvikling er i sagens natur forbundet med usik-
kerhed, og selskabets faktiske resultater kan derfor afvige fra forventningerne. Forhold som
kan medfgre, at de opndede resultater afviger fra forventningerne, er blandt andet, men ikke
udelukkende, sndringer i de makrogkonomiske og politiske forudsaetninger, ejendomsmarke-
det, aendringer i forudsaetningerne om lejer og tomgang samt driftsomkostninger, volatilitet i
ejendomspriser, lovmaessige aendringer inden for blandt andet skat, mulige forstyrrelser i drif-
ten som fglge af udefrakommende begivenheder mv. For en uddybning af disse og andre fak-
torer henvises til afsnittet om risikofaktorer i selskabets arsrapport for 2018/19. De vaesentlig-
ste risici og usikkerhedsfaktorer er uzendrede i forhold til beskrivelsen i rsrapporten.

Anvendt regnskabspraksis

Deldrsrapporten for fgrste halvar af regnskabsaret 2019/20 er aflagt i overensstemmelse med
IAS 34 "Praesentation af del@rsrapporter” og yderligere danske oplysningskrav til deldrsrappor-
ter for bgrsnoterede selskaber.

Der er ikke udarbejdet deldrsrapport for moderselskabet. Deldrsrapporten afleegges i danske
kroner (DKK).

Anvendt regnskabspraksis i deldrsrapporten er uaendret i forhold til selskabets arsrapport for
2018/19, der er udarbejdet i overensstemmelse med de internationale regnskabsstandarder
(IFRS) som godkendt af EU samt de krav, som folger af IFRS-bekendtggrelsen i medfgr af ars-
regnskabsloven og Nasdaq Copenhagen A/S’ gvrige bestemmelser for selskaber, der har aktier
til notering.

Der henvises til drsrapporten for 2018/19 for en nsermere beskrivelse af regnskabspraksis.
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt deldrsrapporten for perioden 1.
juli = 31. december 2019 for BoStad A/S.

Deldrsrapporten, som ikke er revideret eller gennemgaet af selskabets revisor, er aflagt i over-
ensstemmelse med IAS 34 ” Praesentation af deldrsrapporter”, som godkendt af EU og yderli-
gere danske krav til deldrsrapporter for bgrsnoterede selskaber.

Det er vores opfattelse, at deldrsrapporten giver et retvisende billede af koncernens aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af koncernens aktivite-
ter og pengestrgmme for perioden 1. juli - 31. december 2019.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for udviklin-
gen i koncernens aktiviteter og gkonomiske forhold, periodens resultat og den finansielle stil-

ling samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen star
over for.

Kgbenhavn, den 27. februar 2020

Direktion

William Kanta

Bestyrelse

Magboolali Mohamed William Kanta

Jacob Smergel-Krog
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https://datacvr.virk.dk/data/visenhed?enhedstype=person&id=4007816675&language=da

Totalindkomstopggrelse for perioden 31. juli - 31. december 2019

Nettoomsaetning
Driftsomkostninger

Bruttoresultat

Personaleomkostninger
Andre eksterne omkostninger
Afskrivninger

Resultat fgr finansielle poster

Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger

Resultat fgr dagsveerdiregulering

Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme
Dagsveerdiregulering af geeld i investeringsejendomme

Resultat fgr skat

Skat af periodens resultat
Periodens resultat og totalindkomst

Indtjening pr. aktie (EPS), kr.
(svarer til udvandet indtjening pr. aktie, kr.)

BoStad A/S
Bryghuspladsen 8, 3. sal
1473 Kgbenhavn K

1. halvar 1. halvar Arsrapport
1.juli2019-  1.juli2018- 1. juli 2018-
31.dec. 2019 31.dec. 2018 30. juni 2019

TDKK TDKK TDKK

50.559 52.331 109.192
-17.443 -16.534 -41.580
33.116 35.797 67.612
-3.350 -4.461 -9.693
-8.813 -3.809 -10.426
-267 -364 -678
20.686 27.163 46.815
103 81 159
-15.340 -11.534 -24.011
5.449 15.710 22.963
-6.729 1.933 14.542
2.439 3.656 2.902
1.159 21.299 40.407
-254 -4.686 -9.803
905 16.613 30.604
0,01 0,13 0,23
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Balance pr. 31. december 2019

Aktiver

Investeringsejendomme
Andre anlzeg, driftsmateriel og inventar
Deposita

Langfristede aktiver

Handelsvarer

Tilgodehavender fra salg og udlejning
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag
Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter

Likvide beholdninger

Kortfristede aktiver

Aktiver

Passiver

Aktiekapital
Overfgrt resultat

Egenkapital

Prioritetsgaeld

Deposita og forudbetalt leje
Aktiebaseret vederlaeggelse
Skyldig selskabsskat

Skyldigt sambeskatningsbidrag

Konvertibelt gaeldsbrev til tilknyttede virksomheder

Udskudte skatteforpligtelser
Langfristede forpligtelser

Prioritetsgeeld

Geeld til pengeinstitutter
Deposita og forudbetalt leje
Skyldig selskabsskat
Leverandgrer

Anden geeld
Periodeafgraensningsposter

Kortfristede forpligtelser

Gaeldforpligtelser

Passiver

BoStad A/S
Bryghuspladsen 8, 3. sal
1473 Kgbenhavn K

Arsrapport

31.dec. 2019 31.dec. 2018 30. juni 2019
TDKK TDKK TDKK

1.801.181 1.732.514 1.730.491

570 2.643 1.998

439 321 300

1.802.190 1.735.478 1.732.789

64.943 0 62.822

3.697 2.330 3.367

106 0 0

1.950 2.966 17.942

1.439 1.163 2.296

50.393 67.371 40.404

122.528 73.830 126.831

1.924.718 1.809.308 1.859.620

156.947 131.466 131.466

259.272 214.358 228.349

416.219 345.824 359.815

1.234.946 1.304.910 1.227.934

4916 8.166 2.662

0 668 0

128 4.686 944

0 0 6

23.955 0 0

35.516 21.349 30.835

1.299.461 1.339.779 1.262.381

28.141 44.327 102.028

110.564 13.014 58.199

28.238 30.708 29.761

0 20.591 21.167

6.001 5.831 8.367

36.000 5.676 17.010

94 3.558 892

209.038 123.705 237.424

1.508.499 1.463.484 1.499.805

1.924.718 1.809.308 1.859.620

Side 9 af 15

Selskabsmeddelelse nr. 3 / 2020



Egenkapitalopggrelse 1. juli - 31. december 2019

Egenkapital 1. juli 2018

Periodens resultat
Totalindkomst 1. juli 2018 - 31. dec. 2018

Egenkapital 31. dec. 2018

Periodens resultat
Totalindkomst 1. januar 2019 - 30. juni 2019

Egenkapital 30. juni 2019

Periodens resultat
Totalindkomst 1. juli 2019 - 31. dec. 2019

Kapitalforhgjelse ved rettet emission
Omkostninger relateret til kapitalforhgjelse
Finansielt instrument, konvertibelt gaeldsbrev
Skat af finansielt instrument

Egenkapital 31. december 2019

BoStad A/S
Bryghuspladsen 8, 3. sal
1473 Kgbenhavn K

Overfgrt
Aktiekapital resultat Ialt
TDKK TDKK TDKK
131.466 197.745 329.211
16.613 16.613
16.613 16.613
131.466 214.358 345.824
13.991 13.991
13.991 13.991
131.466 228.349 359.815
905 905
905 905
25.481 29.488 54.969
-675 -675
1.545 1.545
-340 -340
156.947 259.272 416.219
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Pengestremsopggrelse 1. juli - 31. december 2019

1. halvér 1. halvar Arsrapport
1.juli2019 - 1.juli2018 - 1.juli2018 -
31.dec. 2019 31.dec. 2018 30. juni 2019

TDKK TDKK TDKK

Resultat fgr finansielle poster 20.686 27.163 46.815
AEndring i handelsvarer -8.646 0 -6.660
Andring i tilgodehavender 18.146 4.180 -4.150
AEndring i kortfristet gaeld -11.128 -3.792 -5.068
AEndring i gvrig driftsrelateret geeld 1.194 863 71
Renteindbetalinger 103 81 159
Renteudbetalinger -15.340 -11.534 -24.011
Afskrivninger 267 364 678
Aktiebaseret vederlaeggelse 0 231 -437
Betalt selskabsskat -21.183 -658 721
Pengestrgmme fra driftsaktivitet -15.901 16.898 8.118
Salg af nettoaktiver 4,134 -715 14.154
Forbedringer af investeringsejendomme -6.077 -6.244 -10.180
Kgb af andre anleeg, driftsmateriel og inventar -153 0 -153
Salg af andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 759 0 485
Betalt depositum -139 -7 14
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet -1.476 -6.966 4.320
Afdrag pa prioritets- og bankgaeld -27.138 -80.370 -110.926
Indfrielse af prioritets- og bankgaeld -24.990 0 0
Optagelse af prioritets- og bankgeeld 0 -601 482
Optagelse af konvertibelt geeldsbrev til tilkknyttede virl 25.200 0 0
Kapitalforhgjelse inkl. omkostninger 54.294 0 0
Pengestromme fra finansieringsaktivitet 27.366 -80.971 -110.444
Periodens pengestrgmme 9.989 -71.039 -98.006
Likvider primo 40.404 138.410 138.410
Likvider ultimo 50.393 67.371 40.404

Erhvervelse af handelsvarer indgdr i pengestremme fra driftsaktivitet under sendring i handels-
varer med netto TDKK 8.646, som bl.a. omfatter veerdien af overtagne ejendomme pd TDKK
74.748 og tilknyttet geeld til pengeinstitutter pa8 TDKK 38.769.
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Noter

Note 1 Vaesentlige regnskabsmaessige skgn og vurderinger
Note 2 Dagsveaerdihierarki for investeringsejendomme og finansielle instrumenter

Note 1. Vaesentlige regnskabsmaessige skgn og vurderinger

Ved udarbejdelse af deldrsrapporten for 1. juli - 31. december 2019 i overensstemmelse med
IAS 34 foretager ledelsen regnskabsmaessige skgn og vurderinger samt opstiller forudsaetninger,
som danner grundlag for indregning og maling samt praesentation af koncernens aktiver og
forpligtelser. I det fglgende er der redegjort for de vaesentligste regnskabsmaessige skgn og
vurderinger, som ledelsen har anlagt ved anvendelse af regnskabspraksis og som har vaesentlig
indflydelse pa de indregnede belgb.

Regnskabsmaessige skgn

I forbindelse med udarbejdelse af deldrsrapporten for 1. juli - 31. december 2019 har ledelsen
foretaget en raekke regnskabsmaessige skgn, herunder fastlagt forudsaetninger vedrgrende
fremtiden, som indebzerer en betydelig risiko for vaesentlige reguleringer af den regnskabsmaessige
veerdi af aktiver og forpligtelser inden for det naeste regnskabsar. De vaesentligste regnskabsmaessige
skgn er relateret til opggrelse af dagsvaerdien af investeringsejendomme.

Selskabets investeringsejendomme males ved forste indregning til kostpris, der omfatter ejen-
dommenes kgbspris og eventuelle direkte tilknyttede omkostninger. Investeringsejendomme males
efterfalgende til en sk@nnet dagsvaerdi, opgjort pa baggrund af en "Discountet Cash Flow"-model
(DCF-model). Modellen tager udgangspunkt i ejendommenes fremtidige pengestrgmme, der
tilbagediskonteres med en fastlagt diskonteringsfaktor, hvor der er korrigeret for den enkelte
ejendomes risiko.

De vaesentligste forudsaetninger anvendt ved opggrelse af dagsvaerdien er de arlige aendringer

i lejeindtaegter og driftsomkostninger (niveau 3 i dagsvaerdihierarkiet) samt diskonteringsfaktoren,
som blandt andet bestar af afkastkrav og inflation. I gennemsnit er der anvendt en diskonteringsfaktor
pa 6,35%, og for de enkelte ejendomme ligger spaendet fra 4,50% til 10,00%.

Ved opggrelse af de fremtidige pengestramme er der udarbejdet saerskilte budgetter per ejendom
indeholdende lejeindtaegter, tomgang og drifts- og vedligeholdelsesomkostninger, samt forbedrings-
omkostninger og disse har dannet grundlag for indregning i DCF-modellen. De budgetterede leje-
indtzegter tager udgangspunkt i den nuveerende lejesituation, og der er indregnet en lejestigning

pad 1,5% baseret pa de budgetterede lejeindtaegter eller i henhold til indgdede lejekontrakter,

hvor konkrete lejepriser er aftalt. Tomgangen er ogsa budgetteret med udgangspunkt i den
nuveerende lejesituation og er fastsat pa baggrund af den budgetterede tomgang, ligesom
forventede vedligeholdelsesomkostninger er budgetteret per ejendom og fremskrevet med en

arlig stigning pa 1,5%.
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Note 1. Vaesentlige regnskabsmaessige skgn og vurderinger (fortsat)

Fglsomhedsanalyse af diskonteringsfaktor

Dagsveerdien af investeringsejendomme udggr DKK 1.801 mio. pr. 31. december 2019. Fglsomheden
er primaert afhaengig af sendringer i forrentningskravet. I nedenstdende tabel er vist effekten af
henholdsvis fald i diskonteringsfaktor pa 0,25% og 0,50% samt stigning i diskonteringsfaktor pd
0,25% og 0,50%. Hvis diskonteringsfaktoren eksempelvis falder med 0,25%, vil dagsvaerdien af
koncernens ejendomme stige med DKK 101 mio., mens en stigning i diskonteringsfaktoren med
0,25% vil resultere i et fald pa DKK 91 mio. under forudsaetning af, at gvrige parametre er usendrede.

AEndring i Regulering
diskonterings- Ejendoms- af ejendoms-
faktor i % vaerdi veerdi
% DKK mio. DKK mio.
Fald i diskonteringsfaktor -0,50 2.017 216
Fald i diskonteringsfaktor -0,25 1.902 101
Basis 6,35 1.801
Stigning i diskonteringsfaktor +0,25 1.710 -91
Stigning i diskonteringsfaktor +0,50 1.628 -173
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Note 2. Dagsveerdihierarki for investeringsejendomme og finansielle instrumenter

Nedenstdende tabel viser klassifikationen af investeringsejendomme og finansielle
instrumenter, der males til dagsvaerdi, opdelt i henhold til dagsvaerdihierarkiet:

Niveau 1: Noterede priser pd aktive markeder for identiske aktiver og forpligtelser.
Belgbet svarer til koncernens realkreditldn eksklusiv renteaftaler.
Niveau 2: Noterede priser i et aktivt marked for lignende aktiver og forpligtelser eller
andre veerdiansaettelsesmetoder, hvor alle vaesentlige input er baseret pa
observerbare markedsdata. Belgbet svarer til koncernens 18n samt renteaftaler.
Niveau 3: Vaerdiansattelsesmetoder, hvor eventuelle vaesentlige input ikke er baseret pa
observerbare markedsdata. De vasentligste ikke-observerbare input anvendt
ved niveau 3 er, at investeringsejendomme males til en skgnnet dagsvaerdi,
opgjort pa baggrund af en "Discountet Cash Flow"-model (DCF-model). Modellen
tager udgangspunkt i ejendommenes fremtidige pengestramme, der tilbage-
diskonteres med en fastlagt diskonteringsfaktor.
Der er ikke sket vaesentlige overfgrsler mellem niveauerne i perioden. Selskabets
politik for overfgrsler mellem de enkelte dagsvaerdihierarkier er, at der skal tilgd
den enkelte post, andre og mere preecise malinger, farend en overfgrsel finder
sted.
Balancepost
Koncern - 31. december 2019 Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 ialt
TDKK TDKK TDKK TDKK
Langfristede aktiver
Investeringsejendomme 1.801.181 1.801.181
Langfristede forpligtelser
Prioritetsgeeld -1.234.946 -1.234.946
Kortfristede forpligtelser
Prioritetsgeeld -28.141 -28.141
Aktiver og forpligtelser, der males
til dagsveerdi via resultatopggrelsen -1.263.087 0 1.801.181

Prioritetsgaeld er veerdiansat ud fra den officielle kursvaerdi pa balancedagen, og vurderet til niveau 1.
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Note 2. Dagsveaerdihierarki for investeringsejendomme og finansielle instrumenter (fortsat)

Balancepost
Koncern - 31. december 2018 Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 ialt
TDKK TDKK TDKK TDKK

Langfristede aktiver
Investeringsejendomme 1.732.514 1.732.514

Langfristede forpligtelser
Prioritetsgeeld -1.304.910 -1.304.910
Aktiebaseret vederlaeggelse -668 -668

Kortfristede forpligtelser

Prioritetsgeeld -44.327 -44.327
Aktiver og forpligtelser, der males
til dagsveerdi via resultatopggrelsen -1.349.237 0 1.731.846

For finansielle aktiver og forpligtelser, som ikke males til dagsvaerdi, anses den bogfgrte veerdi
tilneermelsesvis at vaere lig dagsvaerdi.
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