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Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato aflagt arsrapporten for 2015 for Margot og Thorvald Dreyers Fond.
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter vores opfattelse giver koncernregn-
skabet og drsregnskabet et retvisende billede af fondens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.
december 2015 , af resultatet af fondens aktiviteter og af koncernens pengestrgmme for regnskabsar-

et 1. januar - 31. december 2015.

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

Kgbenhavn, den 31. maj 2016

Direktion

Bo Rygaard

Bestyrelse

Birte Rasmussen Bo Rygaard Claus Barret Christiansen

Mathilde Petri
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Til bestyrelsen i Margot og Thorvald Dreyers Fond

Pategning pa koncernregnskabet og drsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Margot og Thorvald Dreyers Fond for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2015, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse,
balance og noter for sdvel koncernen som selskabet samt pengestremsopggrelse for koncernen. Kon-
cernregnskabet og drsregnskabet udarbejdes efter drsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et drsregnskab, der giver et retvi-
sende billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den
interne kontrol, som ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et &rsregnskab
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
vores revision. Vi har udfgrt revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision
og yderligere krav ifglge dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt
planlaegger og udfgrer revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og ars-
regnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opnd revisionsbevis for belgb og oplys-
ninger i koncernregnskabet og arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vur-
dering, herunder vurdering af risici for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnska-
bet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern
kontrol, der er relevant for fondens udarbejdelse af et koncernregnskab og et drsregnskab, der giver
et retvisende billede. Formdlet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter om-
steendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af fondens interne kontrol. En
revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om le-
delsens regnskabsmaessige sk@gn er rimelige samt den samlede praesentation af koncernregnskabet og
drsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og &rsregnskabet giver et retvisende billede af fondens
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015, af resultatet af fondens aktiviteter og af
koncernens pengestrsmme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til rsregnskabsloven gennemlzaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderlige-
re handlinger i tillaeg til den udfgrte revision af koncernregnskabet og arsregnskabet. Det er pa denne
baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med kon-
cernregnskabet og drsregnskabet.

Kgbenhavn, den 31. maj 2016

Martinsen
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 28 52 01

Leif Tomasson
statsautoriseret revisor
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Fondsoplysninger

Fonden Margot og Thorvald Dreyers Fond
Lgvenborg
Vesterbrogade 34
1620 Kgbenhavn V

Telefon: 33255311

Hjemmeside: www.dreyersfond.dk

CVR-nr.: 80 72 57 28
Regnskabsar: 1. januar 2015 - 31. december 2015

38. regnskabsar

Bestyrelse Birte Rasmussen
Bo Rygaard
Claus Barret Christiansen
Mathilde Petri

Direktion Bo Rygaard

Revision Martinsen
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
@ster Allé 42
2100 Kgbenhavn @

Dattervirksomheder Kavi Invest A/S, Kgbenhavn

Ejendomsaktieselskabet Vest, Kgbenhavn
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Hovedtal og nggletal for koncernen

Resultatopggrelse:

Lejeindtaegter

Resultat fgr finansielle poster (EBIT)
Finansielle poster, netto

Resultat fgr veerdireguleringer
Regulering til dagsveaerdi

Arets resultat

Balance:

Balancesum
Investeringsejendomme
Egenkapital

Pengestrgmme:
Driftsaktivitet
Investeringsaktivitet
Finansieringsaktivitet
Pengestrgmme i alt

Medarbejdere:

Gennemsnitligt antal heltidsansatte
medarbejdere

Nggletal i %: *)
Overskudsgrad (EBIT-margin)
Soliditetsgrad
Egenkapitalforrentning

Gennemsnitligt afkastkrav for
investeringsejendomme

Overfgrt til uddelinger
Besluttede uddelinger
Antal besluttede uddelinger

2015 2014 2013 2012 2011
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
102.258 103.389 102.610 99.644 98.872
29.314 18.871 26.786 35.327 51.712
8.424 -10.228 -2.611 -5.113 -9.988
26.073 15.662 24.175 30.214 41.724
11.666 -7.019 150.695 543 -2.617
31.540 15.216 150.917 29.281 36.781
1.556.885 1.478.946 1.435.277 1.259.611 1.188.453
1.475.576 1.388.013 1.368.303 1.176.297 1.118.681
829.104 791.875 789.592 626.208 612.927
14.329 3.333 20.843 36.900 33.939
-46.975 -29.320 -45.352 -57.987 -65.545
39.829 35.111 -21.217 37.406 28.091
7.183 9.124 -45.726 16.319 -3.515

2 2 2 1 1

28,7 18,3 26,1 35,5 52,3
53,3 53,5 55,0 49,7 51,6
3,9 1,9 4,1 5,9 5,3

5,6 5,9 6,1 6,0 6,0
16.000 24.000 16.000 16.000 16.000
16.134 15.960 17.285 20.907 16.782
239 257 239 257 336

*) Nggletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Finansforeningens "Anbefalinger & Nggletal

2015".
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Ledelsesberetning

Koncernens vasentligste aktiviteter

Fondens formal er, at forvalte fondens formue og - med respekt for fundatsens bestemmelser —
anvende fondens overskud efter konsolideringshenlaeggelser til gavn for den danske arkitekt- og
advokatstand.

Dreyers Fond uddeler penge til initiativer og projekter, hvis formal er at fremme advokat- og
arkitektstandens udvikling og samspil med samfundet.

Fonden har i 2015 uddelt 16,1 mio. kr. til fundatsens formal og af arets og tidligere ars overskud er
der overfgrt 16 mio. kr. til senere uddeling.

Derudover har fonden gennem sine uddelinger stgttet en bred vifte af projekter inden for de to formal
- hhv. arkitekt og advokatformalet. En betydelig del af legaterne er uddelt til studierejser, hvor der er
tildelt 93 legater.

Dreyers Fond omtaler Igbende udvalgte projekter pa fondens hjemmeside www.dreyersfond.dk.
Blandt uddelingerne i 2015 har vi omtalt falgende projekter naermere pa hjemmesiden:
Advokatformalet har bl.a. faet stgtte til:

e "IT-system til Den Abne Retshjeelp i Hillered” - nyt IT-system, der giver retshjzelpen i Hillerad
mulighed for at hjaelpe flere borgere

e Anstalten i Nuuk - dokumentarfilm, der over tre ar fglger og skildrer den danske kriminalforsorgs
byggeri af den Nye Anstalt i Nuuk

e Konkurrencen "“Det Nordiske Processpil om Menneskerettigheder”, som Club Lannung vandt for
andet ar i traek

« Projekt om retstryghed, hvor man har undersggt retstryghed bade teoretisk og empirisk

e AdvokatKODEX - et nyt samfundskodeks, der skal medvirke til at synligggre danske
advokatvirksomheders indsats for at ggre en forskel for kunder og samfund

e Studieophold ved Georgetown University Law Center i Washington D.C. i USA

¢ Internetportal om eksamensteknik for jurastuderende

¢ Analyse af urbaniseringseffekten i advokatbranchen

e Danmark som Retsstat - projekt af Justitia

o Effektiv domstolsprgve - retten til at fa ret — projekt af Justitia

e Projekt med fokus pa retssikkerheden i Grgnland

Margot og Thorvald Dreyers Fond - Arsrapport for 2015 6
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Ledelsesberetning

Arkitektformalet har bl.a. faet stgtte til:

e Ny pavillon i Kongens Have i Kgbenhavn - konkurrence blandt 56 forskellige bud pa pavilloner,
designet af danske og internationale arkitekter

* Byhusets historie - bog om byhusets og bymiljgets udvikling fra de zeldste tider til i dag

¢ Copenhagen Architecture Festival 2015

e Dansk Skyskraber i New York - TV-Dokumentar der fglger tilblivelsen af Bjarke Ingels’ West 57
byggeri i New York

* Fglelsen af hjemlighed — bog om arkitekturfotografs udstilling og fortaelling om hjemligheden

e Militzere landskaber - udstilling der viser vaerker, som har udgangspunkt i det militeere
rorledningssystem NEPSs arkitektoniske og anlaegsmaessige indvirkning p& landskabet.

e Odsherreds Arkitektur - bog der szetter fokus pa Odsherreds arkitektur

¢ International monografi om Dorte Mandrup

e "Arkitektur’en” - tv serie om dansk arkitektur

e Dokumentarfilm om Amager Bakke

e Bedre projektkonkurrencer med mindre spild - undersggelse af omkostningsniveauet i udvalgte
projektkonkurrencer.

¢ Dansk hdndveerk - bog der portraetterer 12 handvaerkere og deres handvaerk

» "Hvad taenker arkitekten pa?” interview- og debatbog

« Bog, udstilling, forelaesninger og seminar i anledning af Arkitektskolen i Aarhus 50 &rs jubilaaum

e Udstillingen “Knud Holscher - design til hverdagen”

« Projektet "En generisk boligcelle” - et bud pa fremtidens ungdomsbolig

e Udvidelse af Copenhagen Architecture Festival

¢ Bogen "Vejarkitektur og ingenigrkunst - en bog om design af moderne motorveje”

e Udstillingen “"Fatamorgana” — udstilling om Jgrn Utzons drgm

P& www.dreyersfond.dk findes en liste over samtlige uddelinger bevilget i 2015

Margot og Thorvald Dreyers Fond - Arsrapport for 2015 7



Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

God fondsledelse
Komiteen for god fondsledelse har udstedt 16 anbefalinger, som fondens bestyrelse har forholdt sig til
i en fglg-eller-forklar gennemgang, som kan findes her:

http://dreyersfond.dk/wp-content/uploads/2016/06/god-fondsledelse-31.05.2016.pdf

Fonden fglger alle bestemmelser for god fondsledelse. I overensstemmelse med anbefaling 2.3.4 og
2.4.1 kan der oplyses fglgende om bestyrelsens medlemmer:

Advokat Birte Rasmussen

Stilling: Advokat, partner

Fagdt: 1959

Indtradt i bestyrelsen: 2004, formand siden 2014
Nuveerende beskaeftigelse: Advokatfirma Hjulmand & Kaptain
Tillidserhverv:

Medlem af bestyrelsen for Margot & Thorvald Dreyers Fond, bestyrelsen for Danske
Skatteadvokater og bestyrelsen for Danske Bestyrelsesadvokater.
Medlem af DIFs Appeludvalg.

Ekstern lektor ved Aalborg Universitet.
Anses for uafhaengig: Ja
Arligt vederlag inkl. vederlag fra Fondens dattervirksomheder: 455.000 kr.

Direktgr Bo Rygaard

Stilling: Direktgr

Fadt: 1965

Indtrédt i bestyrelsen: 2005

Nuvaerende beskaeftigelse: Direktgr samt medlem af bestyrelser i danske og internationale
virksomheder.

Anses for uafhangig: Nej

Arligt vederlag inkl. vederlag fra Fondens dattervirksomheder: 1.750.000 kr.

Arkitekt Mathilde Petri

Stilling: Arkitekt MAA, lektor grad.dipl. AA

Fadt: 1958

Indtradt i bestyrelsen: 2011

Nuveaerende beskaeftigelse: Kunstakademiets Arkitektskole samt Arkitektfirmaet Mathilde Petri
Tillidshverv:

Fagdommer udpeget af Arkitektforeningen.

Anses for uafhaengig: Ja
Arligt vederlagt inkl. vederlag fra Fondens dattervirksomheder: 350.000 kr.
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Ledelsesberetning

Advokat Claus Barrett Christiansen

Stilling: Advokat, partner

Fgdt: 1971

Indtrddt i bestyrelsen: 2014

Nuvaerende beskaeftigelse: Advokatfirma Bech-Bruun
Tillidserhverv:

International Trademark Association (INTA), Internet/Ig TLD udvalg
Medlem, British Literary and Copyright Association (BLACA)

Medlem, Licensing Executives Society Scandinavia (LES Scandinavia)
Medlem, DI's E-handels udvalg

Medlem, Dansk Selskab for Ophavsret

Medlem, Dansk Forening for Industriel Retsbeskyttelse

Medlem, Association of European Trade Mark Owners (MARQUES)
Medlem DI’s Ebusiness Udvalg

Medlem, Danske Advokaters IPR-Udvalg
Anses for uafhaengig: Ja
Arligt vederlag inkl. vederlag fra Fondens dattervirksomheder: 350.000 kr.

Fondens bestyrelse er ogsd bestyrelsesmedlemmer i Fondens dattervirksomheder, idet Fondens
erhvervsaktivitet ses som en helhed. Fondens erhvervsvirksomhed ligger - og har traditionelt ligget -
bdde i hel og del-ejede ejendomme samt for en stor del i dattervirksomheder. For at sikre
fondsbestyrelsen indsigt og reel gennemslagskraft fondens erhvervsvirksomhed er det konkret
besluttet at lade fondsbestyrelsen sidde i bestyrelsen i dattervirksomhederne.

Fondens uddelingspolitik
Det gennemgdende vurderingskriterie for uddeling af fondens midler til b3de advokat- og
arkitektstanden vil veere, at de pagzeldende stgtteobjekter lever op til falgende krav:

A. Innovation og udvikling

B. Hgj kvalitet og etik

Dreyers Fond vil aktivt inspirere de to brancher (arkitekter og advokater) til at igangseette relevante
projekter fortrinsvis enkeltvis, men ogsa gerne pa tvaers af brancherne.

Fonden har i 2015 uddelt 8,6 mio. kr. til arkitektformal og 7,5 mio. kr. til advokatformal.
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Ledelsesberetning

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Fundamentet for Dreyers Fonds uddelinger er forretningsaktiviteterne, som er centreret om en
betydelig ejendomsportefglje. Lejeindteegter var pd 102.258 t.kr. og resultatet efter skat var pa
31.541 t.kr. efter veaerdiregulering af ejendomme. I 2015 er ejendommen Sundby Industrigdrd
vaerdireguleret, som fglge af opdatering af ejendommen. Det er en tilfredsstillende udvikling
sammenholdt med budgettet for 2016 og det realiserede resultat for 2015.

I 2015 har Dreyers Fond arbejdet med betydelige projekter relateret til ejendomsportefgljen. Heraf
skal szerligt fremhaeves ejendommen Sundby Industrigdrd, hvor der er blevet energioptimeret og
indrettet til Kgbenhavns Kommune, i samarbejde med arkitektfirmaet Vandkunsten.

For ejendommen Feelledvej 19 er konverteringen af dele af ejendommen til bolig afsluttet i 2015.
Konverteringen er gennemfgrt med arkitektfirmaet Holscher Arkitekter som totalradgiver.

Seaerlige risici

Renterisici

Fondens ejendomme er delvist finansieret med en rentebzerende gzeld. Bade ejendomme og den dertil
knyttede gzeld males i &rsrapporten til dagsveerdi. Udsving i renten vil sdledes pavirke
vaerdiansaettelsen af ejendommene og kontantvaerdien af geelden. Disse to faktorer vil delvist opveje
hinanden, hvorfor der ikke indgds rentepositioner til afdaekning af renterisici.

Fonden har historisk valgt kun at foretage vaerdiregulering af investeringsejendomme, hvis
dagsvaerdien har afveget vaesentligt fra aret fgr, som fglge af enten andrede udlejningsforhold eller
endrede markedsforhold.

P& baggrund af denne konservative tilgang til andring af veerdiansaettelsen af ejendomme, har det
historisk vaeret fondens vurdering, at den indregnede veerdi af fondens ejendomme samlet set har
ligget under den aktuelle markedsveerdi.

Ejendommene er fortsat efter ledelsens opfattelse vaerdiansat konservativt og vil i tilfeelde af frasalg
kunne afhaendes til en vaerdi der overstiger den regnskabsmeaessige veaerdi.

Den forventede udvikling

For 2016 forventes et resultat fgr veerdireguleringer og stgrre istandsaettelsesarbejder p& nogenlunde
samme niveau som indevarende ar.

Begivenheder efter regnskabsdrets udigb

Efter regnskabsdrets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke fondens fi-
nansielle stilling vaesentligt.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Margot og Thorvald Dreyers Fond er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslo-
vens bestemmelser for en mellemstor klasse C-virksomhed med de tilpasninger, der fglger af, at der
er tale om en fond.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r og aflaegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes veerdiregu-
leringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostnin-
ger, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af
z&ndrede regnskabsmaessige skgn af belgb, der tidligere har veaeret indregnet i resultatopggrelsen.

Aktiver indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde
fonden, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd

fonden, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning méales aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og forplig-
telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en kon-
stant effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med fradrag
af eventuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kost-
pris og nominelt belgb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens Igbe-
tid.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten aflaegges, og som vedrgrer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Margot og Thorvald Dreyers Fond samt tilknyttede
virksomheder, hvori Margot og Thorvald Dreyers Fond direkte eller indirekte besidder mere end 50%
af stemmerettighederne eller p& anden made har bestemmende indflydelse. Konsolideringen er sket
pro rata linje for linje, idet ikke 100% ejede selskaber er ledet sammen med andre virksomheder.

Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesid-
delser, interne mellemvaerender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved
transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af de tilknyttede
virksomheders handelsvaerdi af nettoaktiver og forpligtelser pd anskaffelsestidspunktet.
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Ledelsesberetning

Anses for uafhaengig: Ja
Arligt vederlag inkl. vederlag fra Fondens dattervirksomheder: 455.000 kr.

Direktgr Bo Rygaard

Stilling: Direktgr

Fadt: 1965

Indtrddt i bestyrelsen: 2005

Nuvaerende beskeaeftigelse: Direktgr samt medlem af bestyrelser i danske og internationale
virksomheder.

Anses for uafhangig: Nej

Arligt vederlag inkl. vederlag fra Fondens dattervirksomheder: 1.750.000 kr.

Arkitekt Mathilde Petri

Stilling: Arkitekt MAA, lektor grad.dipl. AA

Fadt: 1958

Indtrddt i bestyrelsen: 2011

Nuvaerende beskaeftigelse: Kunstakademiets Arkitektskole samt Arkitektfirmaet Mathilde Petri
Tillidshverv:

Fagdommer udpeget af Arkitektforeningen.
Anses for uafhaengig: Ja
Arligt vederlagt inkl. vederlag fra Fondens dattervirksomheder: 350.000 kr.

Advokat Claus Barrett Christiansen

Stilling: Advokat, partner

Fadt: 1971

Indtradt i bestyrelsen: 2014

Nuveerende beskaeftigelse: Advokatfirma Bech-Bruun
Tillidserhverv:

International Trademark Association (INTA), Internet/lg TLD udvalg
Medlem, British Literary and Copyright Association (BLACA)

Medlem, Licensing Executives Society Scandinavia (LES Scandinavia)
Medlem, DI's E-handels udvalg

Medlem, Dansk Selskab for Ophavsret

Medlem, Dansk Forening for Industriel Retsbeskyttelse

Medlem, Association of European Trade Mark Owners (MARQUES)
Medlem DI’s Ebusiness Udvalg

Medlem, Danske Advokaters IPR-Udvalg
Anses for uafhaengig: Ja
Arligt vederlag inkl. vederlag fra Fondens dattervirksomheder: 350.000 kr.
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Ledelsesberetning

Fondens bestyrelse er ogsd bestyrelsesmedlemmer i Fondens dattervirksomheder, idet Fondens
erhvervsaktivitet ses som en helhed. Fondens erhvervsvirksomhed ligger - og har traditionelt ligget -
bdde i hel og del-ejede ejendomme samt for en stor del i dattervirksomheder. For at sikre
fondsbestyrelsen indsigt og reel gennemslagskraft fondens erhvervsvirksomhed er det konkret
besluttet at lade fondsbestyrelsen sidde i bestyrelsen i dattervirksomhederne.

Fondens uddelingspolitik
Det gennemgdende vurderingskriterie for uddeling af fondens midler til b3de advokat- og
arkitektstanden vil veere, at de pagzeldende stgtteobjekter lever op til falgende krav:

A. Innovation og udvikling

B. Hgj kvalitet og etik

Dreyers Fond vil aktivt inspirere de to brancher (arkitekter og advokater) til at igangseette relevante
projekter fortrinsvis enkeltvis, men ogsa gerne pa tveers af brancherne.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Fundamentet for Dreyers Fonds uddelinger er forretningsaktiviteterne, som er centreret om en
betydelig ejendomsportefglje. Lejeindtaegter var pa 102.258 t.kr. og resultatet efter skat var pa
31.541 t.kr. efter veerdiregulering af ejendomme. I 2015 er ejendommen Sundby Industrigdrd
veerdireguleret, som fglge af opdatering af ejendommen. Det er en tilfredsstillende udvikling
sammenholdt med budgettet for 2016 og det realiserede resultat for 2015.

I 2015 har Dreyers Fond arbejdet med betydelige projekter relateret til ejendomsportefgljen. Heraf
skal szerligt fremhaeves ejendommen Sundby Industrigdrd, hvor der er blevet energioptimeret og
indrettet til Kgbenhavns Kommune, i samarbejde med arkitektfirmaet Vandkunsten.

For ejendommen Faelledvej 19 er konverteringen af dele af ejendommen til bolig afsluttet i 2015.
Konverteringen er gennemfgrt med arkitektfirmaet Holscher Arkitekter som totalradgiver.

Seerlige risici

Renterisici

Fondens ejendomme er delvist finansieret med en rentebaerende gaeld. Bade ejendomme og den dertil
knyttede geeld males i &rsrapporten til dagsveerdi. Udsving i renten vil sdledes pavirke
veerdiansaettelsen af ejendommene og kontantvaerdien af geelden. Disse to faktorer vil delvist opveje
hinanden, hvorfor der ikke indg%s rentepositioner til afdaekning af renterisici.

Fonden har historisk valgt kun at foretage veerdiregulering af investeringsejendomme, hvis
dagsvaerdien har afveget vaesentligt fra aret fgr, som fglge af enten aendrede udlejningsforhold eller
&ndrede markedsforhold.
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Ledelsesberetning

P& baggrund af denne konservative tilgang til aendring af vaerdianszettelsen af ejendomme, har det
historisk vaeret fondens vurdering, at den indregnede veerdi af fondens ejendomme samlet set har
ligget under den aktuelle markedsvaerdi.

Ejendommene er fortsat efter ledelsens opfattelse veerdiansat konservativt og vil i tilfeelde af frasalg
kunne afhaendes til en vaerdi der overstiger den regnskabsmaessige veerdi.

Den forventede udvikling
For 2016 forventes et resultat fgr veerdireguleringer og stgrre istandsaettelsesarbejder p& nogenlunde
samme niveau som indeveaerende ar.

Begivenheder efter regnskabsarets udigb
Efter regnskabsdrets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke fondens fi-
nansielle stilling vaesentligt.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Margot og Thorvald Dreyers Fond er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslo-
vens bestemmelser for en mellemstor klasse C-virksomhed med de tilpasninger, der fglger af, at der
er tale om en fond.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r og aflaegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes veerdiregu-
leringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostnin-
ger, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af
z&ndrede regnskabsmaessige skgn af belgb, der tidligere har veaeret indregnet i resultatopggrelsen.

Aktiver indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde
fonden, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd

fonden, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning méales aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og forplig-
telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en kon-
stant effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med fradrag
af eventuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kost-
pris og nominelt belgb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens Igbe-
tid.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten aflaegges, og som vedrgrer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Margot og Thorvald Dreyers Fond samt tilknyttede
virksomheder, hvori Margot og Thorvald Dreyers Fond direkte eller indirekte besidder mere end 50%
af stemmerettighederne eller p& anden made har bestemmende indflydelse. Konsolideringen er sket
pro rata linje for linje, idet ikke 100% ejede selskaber er ledet sammen med andre virksomheder.

Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesid-
delser, interne mellemvaerender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved
transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af de tilknyttede
virksomheders handelsvaerdi af nettoaktiver og forpligtelser pd anskaffelsestidspunktet.
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Anvendt regnskabspraksis

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra anskaffelsestidspunk-
tet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopggrelse frem til afsta-
elsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede virksom-
heder.

Ved kgb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkgbte virksomheders
identificerede aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi p& erhvervelsestidspunktet. Der indregnes
en hensat forpligtelse til daekning af omkostninger ved besluttede og offentliggjorte omstruktureringer
i den erhvervede virksomhed i forbindelse med kgbet. Der tages hensyn til skatteeffekten af de fore-
tagne omvurderinger.

Minoritetsinteresser

Resultatopggrelsen

Lejeindtaegter vedrgrende investeringsejendomme

Lejeindtaegter indeholder indtaegter ved udlejning af ejendomme samt opkraevede fallesomkostninger
og indregnes i resultatopggrelsen i den periode, som lejen vedrgrer. Indtaegter vedrgrende varme-
regnskabet indregnes i balancen som mellemvaerender med lejere.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lo-
kaler, tab p& debitorer.

Omkostninger vedrgrende investeringsejendomme

Omkostninger vedrgrende investeringsejendomme indeholder omkostninger vedrgrende drift af ejen-
domme, reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, skatter, afgifter og andre omkostninger. Om-
kostninger vedrgrende varmeregnskabet indregnes i balancen som mellemvarende med lejere.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter Ign og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere. I personaleomkostninger er fratrukket mod-
tagne godtggrelser fra offentlige myndigheder.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger samt realiserede og urealiserede kursa-
vancer og -tab vedrgrende finansielle aktiver og forpligtelser. Finansielle indtaegter og omkostninger
indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Renteomkostninger og @vrige omkostninger pa 18n til finansiering af fremstilling af immaterielle og
materielle anlaegsaktiver, og som vedrgrer fremstillingsperioden, indregnes ikke i kostprisen for an-
laegsaktivet.
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Anvendt regnskabspraksis

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

I fondens resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede virksomhe-
ders resultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pa
koncerngoodwill.

Skat af arets resultat

Fonden er skattepligtig i henhold til fondsbeskatningslovens §1, nr. 1. Arets aktuelle skat indregnes i
resultatopggrelsen med den del, der kan henfgres til posteringer direkte pa egenkapitalen. Der afszet-
tes ikke udskudt skat, da det er fondens hensigt at uddele eventuelle skattemaessige overskud.

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivnin-
ger. Der afskrives ikke pd grunde.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid.
Afskrivningsperioden og restveerdien fastsaettes pd anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Over-
stiger restvaerdien aktivets regnskabsmaessige vaerdi, ophgrer afskrivningen.

Ved endring i afskrivningsperioden eller restvaerdien indregnes virkningen for afskrivninger fremad-
rettet som en andring i regnskabsmaessigt skgn.

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

Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvor brugsti-
den pa de enkelte bestanddele er forskellig.

Der foretages linesere afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugsti-
der:

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-5 ar

Smaaktiver med en forventet levetid under 1 ar indregnes i anskaffelsesdret som omkostninger i re-
sultatopggrelsen.

Fortjeneste eller tab ved afhzendelse af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem
salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. For-
tjeneste eller tab indregnes i resultatopggrelsen under af- og nedskrivninger.
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Anvendt regnskabspraksis

Nedskrivning pa anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlaegsaktiver samt kapitalandele i dattervirksomheder
vurderes arligt for indikationer p& veerdiforringelse, ud over det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer p3 veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, s&fremt denne er la-
vere end den regnskabsmaessige veerdi.

Som genindvindingsveerdi anvendes den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalveerdi. Kapitalvaer-
dien opggres som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestrgmme fra anvendelsen af aktivet eller
aktivgruppen.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbagefgres, nar betingelsen for nedskrivningen ikke langere be-
star. Nedskrivninger pa goodwill tilbagefgres ikke.

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme maéles ved fgrste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kgbspris
og eventuelle direkte tilknyttede omkostninger.

Investeringsejendomme males efterfglgende ejendom for ejendom til en skgnnet dagsvaerdi. Madlingen
sker ved anvendelse af en afkastbaseret model. Afkastsatserne (forrentningskravet) fastsaettes ejen-
dom for ejendom.

Omkostninger, der tilfgrer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til an-
skaffelsestidspunktet og som derved forbedrer ejendommens fremtidige afkast, tillaagges kostprisen
som en forbedring. Omkostninger, der ikke tilfgrer en investeringsejendom nye eller forbedrede egen-
skaber, indregnes i resultatopggrelsen under "omkostninger vedrgrende investeringsejendomme”.

Investeringsejendomme har som gvrige materielle anlaegsaktiver, bortset fra grunde, en begraenset
levetid. Den vaerdiforringelse, der finder sted, efterhanden som en investeringsejendom forzeldes, af-
spejles i investeringsejendommens Igbende maling til dagsveerdi. Der foretages derfor ikke systema-
tiske afskrivninger over investeringsejendommens brugstid.

Veerdireguleringer indregnes i resultatopggrelsen under posten “vaerdireguleringer af ejendomme”.

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes i balancen til den forholdsmaessige andel af virk-
somhedens regnskabsmaessige indre vaerdi. Denne opggres efter moderselskabets regnskabspraksis
med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med tillaeg eller fradrag af
resterende veerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.
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Anvendt regnskabspraksis

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres under egenkapitalen til reserve
for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige veerdi over-
stiger kostprisen. Udbytter fra tilknyttede virksomheder, der forventes vedtaget inden godkendelsen
af naervaerende drsrapport, bindes ikke pd opskrivningsreserven. Reserven reguleres med andre egen-
kapitalbevaegelser i tilknyttede virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i arsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet.
Solgte eller afviklede virksomheder indregnes frem til afstaelsestidspunktet.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel veerdi. Der ned-
skrives til nettorealisationsveerdien med henblik pa at imgdega forventede tab.

Veardipapirer og kapitalandele
Veerdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under omsaetningsaktiver, males til dagsvaerdi (bgrs-
kurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det belgb, der kan beregnes
pd grundlag af arets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligti-
ge indkomster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser praesenteres
modregnet i det omfang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller
samtidig.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi
af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis af-
vikling af forpligtelsen.

Udskudt skat males pd grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, ndr den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Selskabsskatteprocenten
vil i perioden fra 2014 til 2016 blive trinvist nedsat fra 25 % til 22 %, hvilket vil pdvirke stgrrelsen af
udskudte skatteforpligtelser og skatteaktiver. Medmindre en indregning med en anden skatteprocent
end 22 vil medfgre en veesentlig afvigelse i den forventede udskudte skatteforpligtelse eller skatteak-
tivet, indregnes udskudte skatteforpligtelser og skatteaktiver med 22 %.
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Anvendt regnskabspraksis

Gaeldsforpligtelser

Finansielle gaeldsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af af-
holdte transaktionsomkostninger. I efterfglgende perioder indregnes de finansielle forpligtelser til
amortiseret kostpris svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, sale-
des at forskellen mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes i resultatopggrelsen over l3ne-
perioden.

Geeld til realkreditinstitut og kreditinstitutter er sdledes malt til amortiseret kostpris, der for kontant-
I&n svarer til 18nets restgaeld. For obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgeeld beregnet
som |3nets underliggende kontantvaerdi pa laneoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdrags-
tiden foretaget afskrivning af 18nets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

I finansielle forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingforpligtelse pa finansielle lea-
singkontrakter.

Geeldsforpligtelser vedrgrende investeringsejendomme males til dagsvaerdi. Veerdireguleringer indreg-
nes i resultatopggrelsen under posten “vaerdireguleringer af ejendomme”.

Andre geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket ssedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Periodeafgransningsposter
Under periodeafgraensningsposter indregnes modtagne betalinger vedrgrende indtaegter i de efterfal-
gende ar.

Pengestrgmsopggrelse

Pengestrgmsopggrelsen viser koncernens pengestrégmme for aret fordelt pa driftsaktivitet, investe-
ringsaktivitet og finansieringsaktivitet for aret, drets forskydning i likvider samt likvider ved 8rets be-
gyndelse og afslutning.

Likviditetsvirkningen af kgb og salg af virksomheder vises separat under pengestrgmme fra investe-
ringsaktivitet. I pengestremsopggrelsen indregnes pengestremme vedrgrende kgbte virksomheder fra
anskaffelsestidspunktet, og pengestrgmme vedrgrende solgte virksomheder indregnes frem til salgs-
tidspunktet.

Pengestrgmme fra driftsaktivitet

Pengestrgmme fra driftsaktivitet opggres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter,
gendring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kgb og salg af virksomhe-
der og aktiviteter samt kgb og salg af anlaegsaktiver.
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Anvendt regnskabspraksis

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter andringer i stgrrelse eller sammenszetning af sel-
skabskapital og omkostninger forbundet hermed. Herudover omfatter pengestrgmmene optagelse af
I&n, afdrag pa rentebaerende geeld og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger med fradrag af kortfristet geeld til pengeinstitutter samt kort-
fristede vaerdipapirer, der uden hindring kan omsaettes til likvide beholdninger, og som kun er forbun-
det med ubetydelig risiko for vaerdieendringer.
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Resultatopggrelse 1. januar - 31. december

Koncern Moderselskab
2015 2014 2015 2014
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Lejeindteegter 102.258 103.389 48.788 49.644
Andre eksterne
omkostninger -1.233 -1.070 -2.198 -2.029
Driftsomkostninger -67.352 -78.316 -32.928 -21.714
2 Personaleomkostninger -3.886 -4.653 -3.148 -3.920
Af- og nedskrivninger af
materielle anlaegsaktiver -473 -479 -473 -479
Resultat fgr finansielle
poster 29.314 18.871 10.041 21.502
Indtaegter af kapitalandele
i tilknyttede virksomheder 0 0 10.634 -12.014
3 Andre finansielle indtaegter 3.493 2.324 4.790 3.212
@vrige finansielle
omkostninger -6.734 -5.533 -2.988 -2.568
5 Dagsveerdireguleringer 11.665 -7.019 11.703 5.084
Resultat for skat 37.738 8.643 34.180 15.216
6 Skat af arets resultat -6.198 6.573 -2.640 0
Arets resultat 31.540 15.216 31.540 15.216
Forslag til resultatdisponering:
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 10.567 -6.953
Overfgres til overfgrt resultat 4.973 0
Dispositionsfond I, Arkitektrelaterede formal 8.000 12.000
Dispositionsfond II, Advokatrelaterede formal 8.000 12.000
Disponeret fra overfgrt resultat 0 -1.831
Disponeret i alt 31.540 15.216
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Balance 31. december

Aktiver
Koncern Moderselskab
2015 2014 2015 2014
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Anlaegsaktiver
7 Andre anlag,
driftsmateriel og inventar 2.241 2.740 2.241 2.740
8 Investeringsejendomme 1.475.576 1.388.013 526.145 514.152
Materielle anleegsaktiver i
alt 1.477.817 1.390.753 528.386 516.892
9 Kapitalandele i tilknyttede
virksomheder 0 0 488.941 465.263
Finansielle anlaegsaktiver i
alt 0 0 488.941 465.263
Anlaegsaktiver i alt 1.477.817 1.390.753 1.017.327 982.155
Omseaetningsaktiver
Tilgodehavender hos
tilknyttede virksomheder 0 2.530 39.577 43.676
Tilgodehavende
selskabsskat 73 0 72 0
Andre tilgodehavender 5.483 13.365 4.155 4.308
Tilgodehavender i alt 5.556 15.895 43.804 47.984
Andre vardipapirer og
kapitalandele 36.672 36.491 36.672 36.491
Vaerdipapirer i alt 36.672 36.491 36.672 36.491
Likvide beholdninger 36.840 35.807 20.936 12.177
Omsaetningsaktiver i alt 79.068 88.193 101.412 96.652
Aktiver i alt 1.556.885 1.478.946 1.118.739 1.078.807
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Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Passiver
Koncern Moderselskab
2015 2014 2015 2014

Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Egenkapital
10 Grundkapital 12.900 12.900 12.900 12.900
11 Reserve for

nettoopskrivning efter den

indre vaerdis metode 0 0 293.403 269.434
12 Seerlig fond, jf.

selskabslovens § 198 100 100 0 0
13 Overfgrt resultat 775.264 739.150 481.961 469.816
14 Dispositionsfond I,

Arkitektrelaterede formal 17.023 16.618 17.023 16.618
15 Dispositionsfond II,

Advokatrelaterede formal 23.817 23.107 23.817 23.107

Egenkapital i alt 829.104 791.875 829.104 791.875

Hensatte forpligtelser
16 Henseettelser til udskudt

skat 173.154 159.230 91.491 88.520

Hensatte forpligtelser i

alt 173.154 159.230 91.491 88.520

Gaeldsforpligtelser
17 Geeld til

realkreditinstitutter 462.585 421.641 149.364 138.313

Deposita 42.529 40.331 19.374 20.217

Langfristede

geeldsforpligtelser i alt 505.114 461.972 168.738 158.530
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Balance 31. december

Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Passiver
Koncern Moderselskab
2015 2014 2015 2014
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Kortfristet del af langfristet
geeld 3.762 4.504 2.979 3.916
Geeld til pengeinstitutter 2.505 8.655 10 5.761
Leverandgrer af varer og
tjenesteydelser 4.903 10.525 1.882 2.748
Geeld til tilknyttede
virksomheder 0 9.705 375 0
Selskabsskat 579 0 0 0
18 Vedligeholdelseskonti 1.928 1.407 998 931
Anden geeld 21.243 12.734 8.569 8.187
Skyldige legater 14.593 18.339 14.593 18.339
Kortfristede
gaeldsforpligtelser i alt 49.513 65.869 29.406 39.882
Gaeldsforpligtelser i alt 554.627 527.841 198.144 198.412
Passiver i alt 1.556.885 1.478.946 1.118.739 1.078.807
19 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
20 Eventualposter
Margot og Thorvald Dreyers Fond - Arsrapport for 2015 21



Pengestromsopgorelse 1. januar - 31. december

Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Koncern
2015 2014
Note t.kr. t.kr.
Arets resultat 31.540 15.216
21 Reguleringer -1.015 2.444
22 fEndring i driftskapital 6.892 7.449
Pengestrgmme fra drift fgr finansielle poster 37.417 25.109
Renteindbetalinger og lignende 3.493 -2.324
Renteudbetalinger og lignende -6.734 -5.533
Pengestrgm fra ordinaer drift 34.176 17.252
Betalt selskabsskat -1.215 5.205
Besluttede og udbetalte legater -18.632 -19.124
Pengestrgmme fra driftsaktivitet 14.329 3.333
Kgb af materielle anlaegsaktiver -96 -2.396
Netto tilgang ejendomme -9.470 -26.478
23 Kgb af virksomheder og aktiviteter -38.750 0
Modtagne udbytter 0 0
Andre pengestrgmme fra (brugt i) investeringsaktivitet 1.341 -446
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet -46.975 -29.320
Optagelse / Afdrag pa langfristet gaeld, netto 39.829 35.111
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet 39.829 35.111
FEndring i likvider 7.183 9.124
Likvider primo 27.152 18.028
Likvider ultimo 34.335 27.152
Likvider
Likvide beholdninger 36.840 35.807
Kortfristet geeld til pengeinstitutter -2.505 -8.655
Likvider ultimo 34.335 27.152
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Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

Koncern Moderselskab
2015 2014 2015 2014
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
1. Driftsomkostninger
Ordinaere
vedligeholdelsesomkostnin
ger 6.211 6.813 1.974 4.291
Ekstraordinesere
vedligeholdelsesomkostnin
ger 34.347 46.854 21.822 8.869
@vrige driftsomkostninger 26.794 24.649 9.132 8.554
67.352 78.316 32.928 21.714
2. Personaleomkostninger
Lgnninger og gager 3.872 4.639 3.134 3.906
Andre omkostninger til
social sikring 14 14 14 14
3.886 4.653 3.148 3.920
Direktion og bestyrelse 3.055 3.205 2.505 2.655
Gennemsnitligt antal
beskaeftigede
medarbejdere 2 2 2 2

3. Andre finansielle
indtaegter
Af fondens renteindteegter vedrgrer 1.466 t.kr. (2014: 699 t.kr.) renter fra tilknyttede
virksomheder.

4. @vrige finansielle
omkostninger
Af koncernens renteudgifter vedrgrer 6.005 t.kr. (2014: 4.708 t.kr.) renteudgifter pa
ejendomme.
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Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

Koncern Moderselskab
2015 2014 2015 2014
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
5. Dagsveerdireguleringer
Veerdiregulering
ejendomme 12.000 -6.768 12.000 0
Veerdiregulering i
dattervirksomheder 0 0 -458 5.064
Veerdiregulering
prioritetsgaeld -335 -251 161 20
11.665 -7.019 11.703 5.084
6. Skat af 3rets resultat
Skat af arets resultat 1.215 -5.205 0 0
Arets regulering af udskudt
skat 4.983 -1.368 2.640 0
6.198 -6.573 2.640 0
7. Andre anlag,
driftsmateriel og
inventar
Kostpris primo 4.126 1.774 3.979 1.627
Tilgang i arets Igb 96 2.396 96 2.396
Afgang i drets lgb 0 -44 0 -44
Overfgrsler -122 0 -122 0
Kostpris ultimo 4.100 4.126 3.953 3.979
Af- og nedskrivninger
primo -1.386 -951 -1.239 -804
Arets afskrivninger -473 -479 -473 -479
Af-/nedskrivninger,
afhaendede aktiver 0 44 0 44
Af- og nedskrivninger
ultimo -1.859 -1.386 -1.712 -1.239
Regnskabsmaessig veer-
di ultimo 2.241 2.740 2.241 2.740
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Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

Koncern Moderselskab
31/12 2015 31/12 2014 31/12 2015 31/12 2014
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Investeringsejendomme
Kostpris primo 668.404 641.926 156.069 156.076
Regulering vedrgrende kgb
af andel i Kavi Invest A/S 22.494 0 0 0
Tilgang i arets Igb 9.470 26.478 0 0
Kostpris ultimo 700.368 668.404 156.069 156.076
Regulering til dagsveaerdi
primo 719.609 726.377 358.076 358.076
Regulering vedrgrende kgb
af andel i Kavi Invest A/S
ultimo 43.599 0 0 0
Arets regulering til
dagsveerdi 12.000 -6.768 12.000 0
Regulering til dagsveerdi
ultimo 775.208 719.609 370.076 358.076
Regnskabsmaessig
vaerdi ultimo 1.475.576 1.388.013 526.145 514.152

Ved fastsaettelsen af markedsveerdien (bogfgrt veerdi) er fglgende afkastprocenter lagt til grund:

Veaegtet gennemsnitlig afkastprocent 5,63%
Hgjeste afkastprocent 8,50%
Laveste afkastprocent 3,50%

Fglsomhedsanalyse:

fndringer i afkastsatserne har vaesentlig betydning for malingen af investeringsejendommene.
En stigning i afkastsatsen fgrer til et fald i markedsveerdien. Markedsudviklingen kan medfgre et
&ndret krav til forrentningen af fast ejendom..

En forggelse af afkastkravet med 0,5%-point vil betyde, at veerdien af investeringsejendommene
reduceres med 156 mio. kr. fgr skat og 119 mio. kr. efter skat. Egenkapitalen vil dermed blive
reduceret fra de nuveerende 829 mio. kr. til 710 mio. kr.

En reduktion af afkastkravet med 0,5%-point vil betyde, at vaerdien af
investeringsejendommene forgges med 137 mio. kr. fgr skat og 105 mio. kr. efter skat.

Egenkapitalen vil dermed blive forgget fra de nuvaerende 829 mio. kr. til 934 mio. kr.
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Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

Koncern Moderselskab
31/12 2015 31/12 2014 31/12 2015 31/12 2014
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
9. Kapitalandele i
tilknyttede
virksomheder
Kostpris primo 0 0 189.267 189.267
Kostpris ultimo 0 0 189.267 189.267
Opskrivninger primo 0 0 275.996 288.946
Arets resultat fgr
afskrivninger pd goodwill 0 0 10.634 -17.844
Udbytte 0 0 -7.172 -6.000
@vrige veerdireguleringer 0 0 -458 5.064
Regulering vedrgrende kgb
af andel i Kavi Invest A/S 0 0 20.674 5.830
Opskrivninger ultimo o o 299.674 275.996
Regnskabsmaessig
vaerdi ultimo 0 0 488.941 465.263

Hovedtallene for virksomhederne ifglge de seneste godkendte arsrapporter

Egenkapital  Arets resultat

Ejerandel t.kr. t.kr.

Kavi Invest A/S, Kgbenhavn 64 % 477.738 6.902
Ejendomsaktieselskabet Vest, Kgbenhavn 100 % 183.218 6.833
660.956 13.735

Ejerandel i Kavi Invest A/S er pr. 1. november 2015 gget fra 55,2% til 64,0%
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Noter
Koncern Moderselskab
31/12 2015 31/12 2014 31/12 2015 31/12 2014
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
10. Grundkapital
Grundkapital primo 12.900 12.900 12.900 12.900
12.900 12.900 12.900 12.900
11. Reserve for
nettoopskrivning efter
den indre vaerdis
metode
Reserve for opskrivninger
primo 269.434 282.387
Resultatandel 10.567 -6.953
Udloddet udbytte 0 0 -7.172 -6.000
Regulering vedrgrende kgb
af andel i Kavi Invest A/S 0 0 20.574 0
o o 293.403 269.434
12. Seerlig fond, jf.
selskabslovens § 198
Seerlig fond, jf.
selskabslovens § 198
primo 100 100 0 0
100 100 0 o
13. Overfgrt resultat
Overfgrt resultat primo 739.150 747.934 469.816 465.647
Overfgrt modtaget udbytte
fra reserver 0 0 7.172 6.000
Regulering vedrgrende kgb
af andel i Kavi Invest A/S 20.573 0 0 0
Arets overforte overskud
eller underskud 15.541 -8.784 4.973 -1.831
775.264 739.150 481.961 469.816
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Noter
Koncern Moderselskab
31/12 2015 31/12 2014 31/12 2015 31/12 2014
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
14. Dispositionsfond I,
Arkitektrelaterede
formal
Dispositionsfond I,
Arkitektrelaterede formal
primo 16.618 11.553 16.618 11.553
Beviligede legater i 8rets
Igb inkl. tilbagefarte belgb -7.595 -6.935 -7.595 -6.935
Henlagt af arets resultat 8.000 12.000 8.000 12.000
17.023 16.618 17.023 16.618
15. Dispositionsfond II,
Advokatrelaterede
formal
Dispositionsfond 1II,
Advokatrelaterede formal
primo 23.107 17.105 23.107 17.105
Beviligede legater i 8rets
Igb inkl. tilbagefarte belgb -7.290 -5.998 -7.290 -5.998
Henlagt af arets resultat 8.000 12.000 8.000 12.000
23.817 23.107 23.817 23.107
16. Hensaettelser til udskudt
skat
Hensaettelser til udskudt
skat primo 159.230 160.049 88.520 88.300
Udskudt skat af arets
resultat 4.983 -819 2.640 220
Regulering af udskudt skat
primo 8.941 0 331 0
173.154 159.230 91.491 88.520
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Noter
Koncern Moderselskab
31/12 2015 31/12 2014 31/12 2015 31/12 2014
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
17. Geeld til
realkreditinstitutter
Geeld til
realkreditinstitutter i alt 466.347 426.145 152.343 142.229
Heraf forfalder inden for 1
ar -3.762 -4.504 -2.979 -3.916
462.585 421.641 149.364 138.313
Andel af geeld, der
forfalder efter 5 ar 321.611 353.098 42.351 116.246
18. Vedligeholdelseskonti
Saldo Primo 1.407 2.166 931 905
Regulering 205 -631 -41 54
Hensat i dret 606 541 249 237
Periodeafgransningsposter -290 -669 -141 -265
1.928 1.407 998 931
Indestdende hos Grundejernes Investeringsfond iht. Boligreguleringslovens § 18 B for
koncernen: 2015: 930 t.kr., 2014: 479 t.kr.
Indestdende er opfart som likvide midler i balancen.
19. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter og byfornyelseslan er givet sikkerhed i pantebreve

med nominel haeftelse pd 466.347 t.kr pr. 31.december 2015 (2014: 426.146 t.kr.)

Der eksisterer byfornyelseslan med fuld rente- og afdragsstgtte. L&nene er ikke indregnet i

balancen. Kursvaerdien af stgttede lan udggr 17.287 t.kr pr. 31.december 2015

(2014: 17.611 t.kr.)

Saldi hos Grundejernes Investeringsforening

Negative saldi iht. Boligreguleringslovens § 18 og 18 b udggr 12.441 t.kr. (2014: 11.250 t.kr.)

Belgbene indgar ikke i balancen
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Noter

20. Eventualposter
Eventualforpligtelser
Deltagelse i interessentskaber:
Fonden deltager i fglgende ejendomsinteressentskaber:
Valby Industricenter II
Boyesgade
Birketinget 6
Haraldgades Skolehus I
Titanhus
Sundby Industrigaard

Med henvisning til Arsregnskabslovens § 72, stk. 3, er ejerandel, resultat og egenkapital i
ejendomsinteressentskaberne ikke oplyst.

Som interessent i ejendomsinteressentskaber heefter Fonden solidarisk for den i
interessentskabet optagne geeld. Den ikke indregnede geeld i balancen udggr 86.008 t.kr.
(2014: 69.920 t.kr.)

Saldi hos Grundejernes Investeringsforening
Negative saldi iht. Boligreguleringslovens § 18 og 18 b udggr 12.441 t.kr. (2014: 11.250 t.kr.)

Belgbene indgar ikke i balancen.
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Noter
Koncern
2015 2014
t.kr. t.kr.
21. Reguleringer
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle
anleegsaktiver 473 479
Dagsveerdireguleringer -11.666 7.019
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0
Andre finansielle indteegter -3.493 -2.324
@vrige finansielle omkostninger 6.734 5.533
Skat af arets resultat 6.198 -6.573
@vrige reguleringer 739 -1.690
-1.015 2.444
22. Andring i driftskapital
Andring i tilgodehavender 10.412 0
/ndring i leverandgrgaeld og anden geeld -3.520 7.449
6.892 7.449
23. Kgb af virksomheder og aktiviteter
Kgb af egne aktier 38.750 0
38.750 0
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