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Ledelsespdtegning

Ledelsen har dags dato aflagt 8rsrapporten for 2018 for Margot og Thorvald Dreyers Fond.
Rrsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter vores opfattelse giver koncernregn-
skabet og &rsregnskabet et retvisende billede af fondens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.
december 2018, af resultatet af fondens aktiviteter og af koncernens pengestrgmme for regnskabsar

et 1. januar - 31. december 2018.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 4. juni 2019

Claus Barret Christiansen
" Bestyrelsesformand

U

MW
Mathilde Pet¥i
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til bestyrelsen i Margot og Thorvald Dreyers Fond

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Margot og Thorvald Dreyers Fond for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2018, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse,
balance, egenkapitalopggrelse og noter for savel koncernen som selskabet samt pengestrgmsopggrel-
se for koncernen. Koncernregnskabet og rsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af fondens
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2018, af resultatet af fondens aktiviteter og af
koncernens pengestrgmme for regnskabsdret 1. januar - 31. december 2018 i overensstemmelse med
drsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og ars-
regnskabet”. Vi er uafhasngige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for
revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har op-
fyldt vores @vrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det
opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

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 arsregnskab
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere
fondens evne til at fortseette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er rele-
vant; samt at udarbejde koncernregnskabet og drsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen eller fonden, indstille
driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og drsregnskabet som helhed
er uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revi-
sionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke
en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revi-
sion og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation,
nar sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af koncernregnskabet og ars-
regnskabet.

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

o Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og ars-
regnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisions-
handlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og eg-
net til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinfor-
mation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl,
idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildled-
ning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

o Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme re-
visionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke
en konklusion om effektiviteten af fondens interne kontrol.

. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt
om de regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er ri-
melige.

o Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og drsregnskabet pa grundlag
af regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pé grundlag af det opnéede
revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan ska-
be betydelig tvivl om fondens evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en
veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspdtegning ggre opmaerksom p& oplysninger her-
om i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkeli-
ge, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er
opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan
dog medfgre, at koncernen og fonden ikke laengere kan fortseette driften.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

o Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og
drsregnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet af-
spejler de underliggende transaktioner og begivenheder pé en sadan made, at der gives et ret-
visende billede heraf.

. Opnér vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomheder-
ne eller forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncern-
regnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fgre tilsyn med og udfgre koncernrevisionen. Vi er
eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydeli-
ge mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi
udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at leese le-
delsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er veaesentligt inkonsistent
med koncernregnskabet eller 8rsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pd anden
made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i
henhold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslo-
vens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 4. juni 2019

Martinsen
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
52 01

if Tomasson Chris Bjgrholm Dyhr
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne25346 mne34473
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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 2018 - 31. december 2018
41. regnskabsar
Bestyrelse Birte Rasmussen, Bestyrelsesformand
Bo Rygaard
Claus Barret Christiansen
Mathilde Petri
Direktion Bo Rygaard
Revision Martinsen
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
@ster Allé 42
2100 Kgbenhavn @
Dattervirksomheder Ejendomsaktieselskabet Vest, Kgbenhavn

Kavi Invest A/S, Kgbenhavn
Valby Industricenter II, Kgbenhavn
Boyesgade 8-14 m.fl., Kgbenhavn

Associerede virksomheder Birketinget 6, Kgbenhavn

Sundby Industrigaard, Kgbenhavn
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Hovedtal og nggletal for koncernen

Resultatopggrelse:

Lejeindteegter

Bruttoresultat

Resultat af ordinaer primaer drift
Finansielle poster, netto

Arets resultat

Regulering til dagsveerdi

Resultat fgr veerdireguleringer

Arets resultat efter minoritetsinteresser

Balance:

Balancesum

Investeringsejendomme

Egenkapital efter minoritetsinteresser

Pengestrgmme:
Driftsaktivitet
Investeringsaktivitet
Finansieringsaktivitet
Pengestrgmme i alt

Medarbejdere:

Gennemsnitligt antal heltidsansatte
medarbejdere

Nggletal i %:

Bruttomargin

Overskudsgrad (EBIT-margin)
Soliditetsgrad
Egenkapitalforrentning

Gennemsnitlig afkastkrav for
investeringsejendomme

Overfgrt til uddelinger
Besluttede uddelinger
Antal besluttede uddelinger

2018 2017 2016 2015 2014
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
119.210 117.621 111.113 102.258 103.389
211.444 68.153 0 0 0
206.854 63.771 193.191 40.979 18.871
-8.702 -4,522 -4.807 -3.241 -10.228
157.692 50.601 152.490 31.540 15.216
0 0 123.905 11.666 -7.019
14.692 50.601 28.585 26.073 15.662
129.399 44.761 0 0 0
2.075.072 2.007.983 1.699.341 1.556.885 1.478.946
1.913.078 1.764.190 1.520.922 1.475.576 1.388.013
1.206.402 985.358 957.879 829.104 791.875
78.759 58.335 19.046 14.329 3.333
-140 -70.685 84.370 -46.975 -29.320
-98.903 -28.719 -30.509 39.829 35.111
-20.284 -41.069 72.907 7.183 9.124
2 2 2 2 2

177,4 57,9 - - -
173,5 54,2 173,9 40,1 18,3
52,6 49,1 56,4 53,3 53,5
12,5 4,6 17,1 3,9 1,9
4,8 4,5 5,2 5,6 5,9
22.000 22.000 18.000 16.000 24.000
24.496 19.926 23.515 16.134 15.960
299 256 256 239 257

Beregningen af hoved- og nggletal fglger i al veesentlighed Finansforeningens anbefalinger og afviger

kun p& nogle punkter herfra.

De i hoved- og nggletalsoversigten anfgrte nggletal er beregnet saledes:
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Hovedtal og nggletal for koncernen

Bruttoresultat x 100

Bruttomargin
Nettoomsaetning

Resultat af primeer drift (EBIT) x 100
Overskudsgrad (EBIT-margin)

Nettoomseetning

Egenkapital eksklusive minoritetsinteresser ultimo x 100

Soliditetsgrad
Aktiver i alt ultimo

*Resultat x 100

Gennemsnitlig egenkapital eksklusive minoritetsinteresser

Egenkapitalforrentning

*Resultat Arets resultat med fradrag af minoritetsinteressers andel heraf
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Ledelsesberetning

Koncernens veesentligste aktiviteter

Fondens form3l er at forvalte fondens formue og - med respekt for fundatsens bestemmelser -
anvende fondens overskud efter konsolideringshenleeggelser 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 2018 uddelt 24,5 mio. kr. til fundatsens formal og af &rets overskud er der overfgrt 22,0
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 104 legater, samt forskningsprojekter.

Dreyers Fond omtaler Igbende udvalgte projekter pa fondens hjemmeside www.dreyersfond.dk

Blandt uddelingerne i 2018 har vi omtalt fglgende projekter neermere p& hjemmesiden:
Advokatformalet har bl.a. faet statte til:

e Konference om Kina i international gkonomisk konfliktmaegling

e CPH:DOX
e Bogen “Fonde i bevaegelse - fra diskrete velggrere til synlige samfundsaktgrer”

"Trusler mod advokater” stgtte til kvalitativ undersggelse og vejledning
Kulturnatten i Advokatsamfundet

o Advokatrédets LegalTech udvalg
¢ Justitia Akademi

Margot og Thorvald Dreyers Fond - Arsrapport for 2018 8
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Ledelsesberetning

Arkitektformalet har bl.a. faet stgtte til:

e | ouisiana Channel

e Film om Axel Towers opfgrelse

o Dreyers Fonds legat til styrkelse af nystartede arkitektvirksomheders forretningspotentiale
e Fokus pa Utzons liv, veerk og arv

e Copenhagen Architecture Festival, CAFx

e Studier i konservering af tree i Japan

e Konkurrence om arkitekturfotografi udskrevet af Magasinet Arkitekten i samarbejde med
Arkitektforeningen

e Udstilling Made in Denmark i DAC

e Dansk arkitektur indtager Somalia

e Paperspace - udstillingen FORSK! i R4 Hal pa Godsbanen i Arhus

¢ Danske Boligarkitekter — boligreportager om ombygninger handteret af arkitekter

e Projektet The Desert Island

e Projektet CHART Architecture

e Dreyers Arkitektur Galleri

¢ Vejledningen "Bedre projektbyggeri” til Danske Arkitektvirksomheder

God fondsledelse

Bestyrelsen skal redeggre for god fondsledelse i overensstemmelse med "Anbefalingerne om god
Fondsledelse". Dette daekker over en redeggrelse om bestyrelsens abenhed og kommunikation, op-
gaver og vederlag. Redeggrelsen indgar ikke i ledelsesberetningen, men er i stedet offentliggjort pa
fondens hjemmeside:

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
Fadt: 1959
Indtrédt i bestyrelsen: 2004, formand siden 2014
Nuvaerende beskeaeftigelse: Advokatfirma Hjulmand & Kaptain
Tillidserhverv:
Medlem af DIFs Appeludvalg.
Ekstern lektor ved Aalborg Universitet.
Medlem af Erhvervsankenavnet
Anses for uafhangig: Nej
Rrligt vederlag inkl. vederlag fra Fondens dattervirksomheder: 455.000 kr.

Margot og Thorvald Dreyers Fond - Arsrapport for 2018 9
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Ledelsesberetning

Direktgr Bo Rygaard

Stilling: Direktgr

Fagdt: 1965

Indtrddt i bestyrelsen: 2005

Nuveerende beskzeftigelse: Direktgr samt medlem af bestyrelser i danske og internationale
virksomheder.

Anses for uafhaengig: Nej

Arligt vederlag inkl. vederlag fra Fondens dattervirksomheder: 2.194.000 kr.

Arkitekt Mathilde Petri
Stilling: Arkitekt MAA, lektor grad.dipl. AA
Fgdt: 1958
Indtradt i bestyrelsen: 2011
Nuveerende beskaeftigelse: Kunstakademiets Arkitektskole samt Arkitektfirmaet Mathilde Petri
Tillidshverv:
Fagdommer udpeget af Arkitektforeningen.
Anses for uafheengig: Ja
Arligt vederlagt inkl. vederlag fra Fondens dattervirksomheder: 350.000 kr.

Advokat Claus Barrett Christiansen
Stilling: Advokat, partner
Fagdt: 1971
Indtradt i bestyrelsen: 2014
Nuvaerende beskeeftigelse: Advokatfirma Bech-Bruun
Tillidserhverv:
International Trademark Association (INTA)
Medlem, British Literary and Copyright Association (BLACA)
Medlem, Licensing Executives Society Scandinavia (LES Scandinavia)
Medlem, Dansk Selskab for Ophavsret
Medlem, Dansk Forening for Industriel Retsbeskyttelse
Medlem, Association of European Trade Mark Owners (MARQUES)
Medlem, Danske Advokaters IPR-Udvalg
Anses for uafheengig: 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 -
bd&de i hel og del-ejede ejendomme samt for en stor del i dattervirksomheder. For at sikre
fondsbestyrelsen indsigt og reel gennemslagskraft i fondens erhvervsvirksomhed er det konkret
besluttet at lade fondsbestyrelsen sidde i bestyrelsen i dattervirksomhederne.
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Ledelsesberetning

Fondens uddelingspolitik

Det gennemgaende vurderingskriterie for uddeling af fondens midler til bade advokat- og
arkitektstanden vil veere, at de pagaeldende 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 igangsaette relevante
projekter fortrinsvis enkeltvis, men 0gsa gerne pa tvaers af brancherne.

Fonden har i 2018 uddelt 13,0 mio. kr. til arkitektform&l og 11,5 mio. kr. til advokatformal.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Fundamentet for Dreyers Fonds uddelinger er forretningsaktiviteterne, som er centreret om en
betydelig ejendomsportefglje. Lejeindteegterne var i 2018 pd 119.210 t.kr. mod 117.621 t.kr. i 2017
og resultatet efter skat var p& 129.399 t.kr. mod 44.761 t.kr. sidste ar.

I 2018 er vaerdien af Fondens ejendomsportefglje blevet vurderet, hvilket har medfgrt en regulering til
veaerdien pa 143.000 t.kr.

I forhold til tidligere 8r, er koncernens andel af resultatet af ejendommen Titan Hus, indregnet i fuldt
ud i moderfonden via resultat i tilknyttede virksomheder fra Ejendomsaktieselskabet Vest, som delejer
af Tatin ApS. Tatin ApS har i 2018 erhvervet ejendommen Titanhus, som Tatin ApS havde en
hjemfaldspligt pa. Ejendommen Titanhus var ejet af I/S Titanhus, hvor moderfonden var interessent,
hvorfor resultat tidligere var fordelt mellem resultat af tilknyttede virksomheder og resultat af
associerede virksomheder. Ejendommens vaerdi var opdelt dels i veerdien af Tatin ApS, dels af
vaerdien af I/S Titanhus. I forbindelse med erhvervelsen af ejendommen i Tatin ApS er hele veerdien
fremover medtaget i Ejendomsaktieselskabet Vest. Omstrukturereringen har medfgrt en teknisk
opskrivning af ejendommens dagsveaerdie med 5,9 mio. kr., medtaget under dagsveerdireguleringer og
et teknisk tab pé kapitalandelene p& 9,2 mio. kr., som indgdr i posten andre finansielle poster.

I Kavi Invest A/S er ejerandelen i 2018 gget fra 64 % til 78 % via at selskabet har opkgbt egne aktier.
KAVI Invest A/S indgé’r i koncernen som datterselskab til Ejendomsaktieselskabet VEST.
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Ledelsesberetning

Seerlige risici

Finansielle risici

Fondens ejendomme er delvist finansieret med en rentebaerende geeld. Udsving i renten vil séledes
o . . .

pavirke veerdianseettelsen af ejendommene.

Fonden har historisk valgt kun at foretage veerdiregulering af investeringsejendomme, hvis
dagsveerdien har afveget vaesentligt fra aret far, som fglge af enten andrede udlejningsforhold eller
a&ndrede markedsforhold.

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

Den forventede udvikling

For 2019 forventes et resultat fgr veerdireguleringer og stgrre istandseettelsesarbejder p& nogenlunde
samme niveau som indevaerende ar.

Begivenheder efter regnskabsarets udlgb

Efter regnskabsarets afslutning er den betingede handel vedr. ejendommen Birketinget, gennemfart,
hvilket vil give en positiv gevinst i drsrapporten for 2019 pé ca. 10 mio. kr. for skat. Herudover er der
ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke fondens finansielle stilling vaesentligt.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Margot og Thorvald Dreyers Fond er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslo
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 3r og afleegges 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 folge af
zndrede regnskabsmaessige skgn af belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopggrelsen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd
fonden, og forpligtelsens vaerdi kan males pélideligt.

Ved fgrste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende 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 tillaeg/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 maéling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden &rsrap-
porten afleegges, 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 pa anden made har bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori kon-
cernen besidder mellem 20 % og 50 % af stemmerettighederne og udgver betydelig, men ikke be-
stemmende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder, jf. koncernoversigten.

Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indteegter 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 pa 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 kegb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkgbte virksomheders
identificerede aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi pd erhvervelsestidspunktet. Omkostninger til
omstruktureringer, som er indregnet i den overtagne virksomhed inden overtagelsesdagen og som ik-
ke er aftalt som led i virksomhedsovertagelsen, indgar i overtagelsesbalancen og dermed fastlaeggelse
af goodwill. Omstruktureringer, der besluttes af den overtagne virksomhed, indregnes i resultatopgg-
relsen. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger.

Fortjeneste eller tab ved afheendelse eller afvikling af tilknyttede virksomheder og associerede virk-
somheder opggres som forskellen mellem salgsprisen eller afviklingssummen og den regnskabsmaes-
sige veerdi af nettoaktiver p& salgstidspunktet inklusiv ikke afskrevet goodwill og forventede omkost-
ninger til salg eller afvikling.

Resultatopggrelsen

Lejeindtaegter vedrgrende investeringsejendomme

Lejeindtaegter indeholder indtaegter ved udlejning af ejendomme samt opkraevede feellesomkostninger
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 pa debitorer og operationelle leasingomkostninger.

Omkostninger vedrgrende investeringsejendomme

Ombkostninger 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 mellemveerende med lejere.

Vaerdiregulering af investeringsejendomme

Veerdiregulering af investeringsejendomme indeholder veerdireguleringer af ejendomme til dagsveerdi
samt gevinst/tab ved afhaendelse af ejendomme.

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.
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Anvendt regnskabspraksis

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder drets af- og nedskrivninger samt fortjeneste og tab ved salg af im-
materielle og materielle anlaegsaktiver.

Finansielle indteegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og
kurstab vedrgrende finansielle aktiver og forpligtelser, amortisering af finansielle aktiver og forpligtel-
ser samt tillaeg og godtggrelser under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostnin-
ger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

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

Indtsegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede 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.

I b3de koncernens og fondens resultatopggrelser indregnes den forholdsmaessige andel af de
associerede virksomheders resultat efter skat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern
avance eller tab og fradrag af afskrivning pa koncerngoodwill.

Skat af drets resultat

Rrets skat, der bestar af arets aktuelle skat og aendring i udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
fgres til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivnin
ger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restveerdi efter afsluttet brugstid.
Afskrivningsperioden og restvaerdien fastseaettes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Over-
stiger restveerdien aktivets regnskabsmaessige veerdi, ophgrer afskrivningen.

Ved zendring i afskrivningsperioden eller restveerdien indregnes virkningen for afskrivninger fremad
rettet som en eendring i regnskabsmaessigt skgn.

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

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 lineaere afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugsti
der:

Brugstid
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 3-5 &r

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

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse af materielle anleegsaktiver opggres som forskellen mellem
salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet. For-
tjeneste eller tab indregnes i resultatopggrelsen under af- og nedskrivninger.

Leasingkontrakter

Leasingkontrakter vedrgrende materielle anlaegsaktiver, hvor fonden har alle veesentlige risici og for-
dele forbundet med ejendomsretten (finansiel leasing), males ved fgrste indregning i balancen til lave-
ste veerdi af dagsveerdi og nutidsveerdien af de fremtidige leasingydelser. Ved beregning af nutidsvaer-
dien anvendes leasingaftalens interne rentefod eller alternativt virksomhedens I&nerente som diskon-
teringsfaktor. Finansielt leasede aktiver behandles herefter som gvrige tilsvarende materielle anlaegs-
aktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en gzldsforpligtelse, og leasingy-
delsens rentedel indregnes over kontraktens Igbetid i resultatopggrelsen.

Alle gvrige leasingkontrakter betragtes som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel
leasing og gvrige lejeaftaler indregnes i resultatopggrelsen over kontraktens Igbetid. Fondens samlede
forpligtelse vedrgrende operationelle leasingaftaler og lejeaftaler oplyses under eventualposter.

Nedskrivning pa anleegsaktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af sdvel immaterielle som materielle anlaegsaktiver samt kapitalandele i
dattervirksomheder og associerede virksomheder vurderes &rligt for indikationer pa veerdiforringelse,
ud over det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pd veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, sa&fremt denne er la-
vere end den regnskabsmeessige vaerdi.

Som genindvindingsvaerdi anvendes den hgjeste veerdi af nettosalgspris og kapitalveerdi. Kapitalvaer-
dien opggres som nutidsveerdien af de forventede nettopengestrsmme fra anvendelsen af aktivet eller
aktivgruppen.
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Anvendt regnskabspraksis

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbagefgres, nar betingelsen for nedskrivningen ikke leengere be
stdr. Nedskrivninger pa goodwill tilbagefgres ikke.

Investeringsejendomme

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

Investeringsejendomme males efterfglgende ejendom for ejendom til en skgnnet dagsveerdi. Ejen-
dommene veerdianszettes ud fra en afkastbaseret model, hvor forventede fremtidige pengestrgmme
for det kommende 3r sammen med et afkastkrav er fastsat af en ekstern valuar danner grundlag for
ejendommenes dagsvaerdi. Den anvendte vaerdianseettelsesmodel er uaendret | forhold til sidste regn-
skabsar.

Omkostninger, der tilfgrer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til an-
skaffelsestidspunktet og som derved forbedrer ejendommens fremtidige afkast, tilleegges 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 anleegsaktiver, bortset fra grunde, en begreenset
levetid. Den veerdiforringelse, 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 "veerdireguleringer af ejendomme”.

Finansielle anlaagsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder indregnes i balancen til den for-
holdsmaessige andel af virksomhedens regnskabsmaessige indre vaerdi. Denne opggres efter moder-
virksomhedens regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne avancer og
tab samt med tilleeg eller fradrag af resterende veerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter
overtagelsesmetoden.

Tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi
indregnes uden veerdi, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med moder-
virksomhedens andel af den negative indre veerdi i det omfang, tilgodehavendet vurderes som uerhol-
deligt. S&fremt den regnskabsmaessige negative indre vezerdi overstiger tilgodehavender, indregnes
det resterende belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, modervirksomheden har en retlig eller
faktisk forpligtelse til at deekke disse virksomheders underbalance.
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Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder overfgres
under egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den
regnskabsmaessige veerdi overstiger kostprisen. Udbytter fra tilknyttede virksomheder, der forventes
vedtaget inden godkendelsen af nzervaerende arsrapport, bindes ikke pé opskrivningsreserven. Reser-
ven reguleres med andre egenkapitalbevaegelser i tilknyttede virksomheder og associerede
virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i drsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet.
Solgte eller afviklede virksomheder indregnes frem til afst3elsestidspunktet.

Fortjeneste eller tab ved afheendelse af tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder opgg-
res som forskellen mellem afstdelsessummen og den regnskabsmasssige veerdi af nettoaktiver pa
salgstidspunktet inklusive resterende koncerngoodwill samt forventede omkostninger til salg eller af-
vikling. Fortjeneste og tab indregnes i resultatopggrelsen under finansielle poster.

Ved kgb af nye tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder anvendes overtagelsesmeto-
den, hvorefter de nytilkgbte virksomheders aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi pd erhvervel-
sestidspunktet. Der indregnes en hensat forpligtelse til deekning af omkostninger ved besluttede om-
struktureringer i de erhvervede virksomheder i forbindelse med kgbet. Der tages hensyn til skatteef-
fekten af de foretagne omvurderinger.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vardi. Der ned-
skrives til nettorealisationsveerdien med henblik p& at imgdega forventede tab.

Vaerdipapirer og kapitalandele

Vaerdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under omsaetningsaktiver, males til dagsveerdi (bgrs
kurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i
datter- og associerede virksomheder i forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eller eendring i regnskabsmaessi-
ge skagn.

Reserven kan ikke indregnes med et negativt belgb.
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Reserve for udviklingsomkostninger

Reserve for udviklingsomkostninger omfatter indregnede udviklingsomkostninger med fradrag af til-
knyttede udskudte skatteforpligtelser. Reserven kan ikke benyttes til udbytte eller deekning af under-
skud. Reserven reduceres eller oplgses, hvis de indregnede udviklingsomkostninger afskrives eller ud-
gar af virksomhedens drift. Dette sker ved overfgrsel direkte til egenkapitalens frie reserver.

Uddelinger

Uddelingerne fgres direkte over disponibel kapital, og omfatter de i dret foretagne udbetalinger samt
hensaettelser til senere uddeling.

Fondsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det belgb, der kan beregnes
pa grundlag af arets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere &rs 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 veerdi
af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis af-
vikling af forpligtelsen.

Udskudt skat méales pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil veere gaeldende, ndr den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat.

Galdsforpligtelser

Finansielle geeldsforpligtelser indregnes ved Ianoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af af-
holdte transaktionsomkostninger. I efterfglgende perioder indregnes de finansielle forpligtelser til
amortiseret kostpris svarende til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rente, sale-
des at forskellen mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes i resultatopggrelsen over 1&ne-
perioden.

Gzeld til realkreditinstitut og kreditinstitutter er sdledes malt til amortiseret kostpris, der for kontant-
I8n svarer til l8nets restgeeld. For obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgeeld beregnet
som lanets underliggende kontantveerdi pé l&neoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdrags-

tiden foretaget afskrivning af lanets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

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

Geeldsforpligtelser vedrgrende investeringsejendomme males til amortiseret kostpris.

Andre geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel veaerdi.
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Periodeafgransningsposter

Under periodeafgraensningsposter indregnes modtagne betalinger vedrgrende indteegter i de efterfgl
gende &r.

Pengestrgmsopggrelse

Pengestrgmsopggrelsen viser koncernens pengestrgmme for dret fordelt pa driftsaktivitet, investe-
ringsaktivitet og fi-nansieringsaktivitet for ret, rets forskydning i likvider samt likvider ved 3rets be-
gyndelse og afslutning.

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

Pengestrgmme fra driftsaktivitet

Pengestrgmme fra driftsaktivitet opggres som drets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter,
aendring i driftskapital samt betalt fondsskat.

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kgb og salg af virksomhe-
der og aktiviteter samt kgb og salg af immaterielle, materielle og finansielle anleegsaktiver.

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet

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

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger med fradrag af kortfristet geeld til pengeinstitutter samt kort-
fristede veerdipapirer med en Igbetid under 3 maneder, der uden hindring kan omseettes til likvide be-
holdninger, og som kun er forbundet med ubetydelig risiko for vaerdieendringer.
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Resultatopggrelse 1. januar - 31. december

Koncern Fonden
2018 2017 2018 2017
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Lejeindteegter 119.210 117.621 19.058 20.018
Andre eksterne
omkostninger -2.373 -2.014 -2.373 -2.014
Driftsomkostninger -48.393 -47.454 -8.390 -9.525
2 Veerdiregulering af
investeringsejendomme 148.888 0 0 0
3 Personaleomkostninger -4.029 -3.911 -3.579 -3.533
Af- og nedskrivninger af
materielle anlaegsaktiver -561 -471 -517 -449
Dagsveerdiregulering af
geeld vedrgrende
investeringsejendomme 0 0 0 0
Driftsresultat 212.742 63.771 4.199 4.497
Indtaegter af kapitalandele
i tilknyttede virksomheder 0 0 126.452 28.032
Indteegter af kapitalandele
i associerede virksomheder 0 0 -3.383 6.512
Andre finansielle indteegter 7.909 4,103 6.608 7.693
5 @vrige finansielle
omkostninger -22.499 -8.625 -4.477 -2.553
Resultat fgr skat 198.152 59.249 129.399 44.181
6 Skat af rets resultat -40.460 -8.648 0 580
7 Arets resultat 157.692 50.601 129.399 44.761
Koncernens resultat
fordeler sig saledes:
Margot og Thorvald
Dreyers Fond 129.399 44.761
Minoritetsinteresser 28.293 5.840
157.692 50.601
Margot og Thorvald Dreyers Fond - Arsrapport for 2018 21



Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Aktiver
Koncern Fonden
2018 2017 2018 2017
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Anlagsaktiver
8 Andre anleeg,
driftsmateriel og inventar 1.477 1.898 1.322 1.699
9 Investeringsejendomme 1.913.078 1.764.190 283.128 283.128
Materielle anleegsaktiver i
alt 1.914.555 1.766.088 284.450 284.827
10 Kapitalandele i tilknyttede
virksomheder 0 0 676.774 523.275
11 Kapitalandele i associerede
virksomheder 0 0 71.352 115.761
Finansielle anlaegsaktiver i
alt 0 0 748.126 639.036
Anlzgsaktiver i alt 1.914.555 1.766.088 1.032.576 923.863
Omseetningsaktiver
Tilgodehavender hos
tilknyttede virksomheder 0 0 178.828 184.429
Tilgodehavende
selskabsskat 0 0 417 0
Andre tilgodehavender 2.714 8.967 959 2.221
Tilgodehavender i alt 2.714 8.967 180.204 186.650
Andre veerdipapirer og
kapitalandele 111.914 164.142 40.292 40.246
Veerdipapirer i alt 111.914 164.142 40.292 40.246
Likvide beholdninger 45.889 68.786 7.690 2.075
Omsaetningsaktiver i alt 160.517 241.895 228.186 228.971
Aktiveri alt 2.075.072 2.007.983 1.260.762 1.152.834
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Balance 31. december

Passiver
Koncern Fonden
2018 2017 2018 2017
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital
Grundkapital 12.900 12.900 12.900 12.900
Reserve for
nettoopskrivning efter den
indre veerdis metode 0 0 525.942 416.852
Seerlig fond, jf.
selskabslovens § 198 100 100 0 0
Dispositionsfond I,
Arkitektrelaterede formal 16.511 17.865 16.511 17.865
Dispositionsfond II,
Advokatrelaterede formal 21.792 21.978 21.792 21.978
Overfgrt resultat 1.039.915 932.515 514.073 515.763
Egenkapital fgr
minoritetsinteresser 1.091.218 985.358 1.091.218 985.358
Minoritetsinteresser 115.184 180.916 0 0
Egenkapital i alt 1.206.402 1.166.274 1.091.218 985.358
Hensatte forpligtelser
12 Henseaettelser til udskudt
skat 241.074 205.944 45.831 45,831
Hensatte forpligtelser i
alt 241.074 205.944 45.831 45.831
Gealdsforpligtelser
13 Geeld til
realkreditinstitutter 528.257 536.629 85.588 85.762
Deposita 48.214 46.444 6.880 7.170
Langfristede
gealdsforpligtelser i alt 576.471 583.073 92.468 92.932
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Balance 31. december

Passiver
Koncern Fonden
2018 2017 2018 2017

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

Kortfristet del af langfristet

geeld 5.164 1.670 142 222

Geeld til pengeinstitutter 0 2.613 0 0

Leverandgrer af varer og

tjenesteydelser 3.025 3.568 796 1.563

Geeld til tilknyttede

virksomheder 0 0 3.874 3.874

Selskabsskat 2.487 5.893 0 0
14 Vedligeholdelseskonti 1.392 1.194 677 598

Anden geeld 16.672 18.899 3.371 3.601

Skyldige legater 22.385 18.855 22.385 18.855

Kortfristede

geeldsforpligtelser i alt 51.125 52.692 31.245 28.713

Gaeldsforpligtelser i alt 627.596 635.765 123.713 121.645

Passiver i alt 2.075.072 2.007.983 1.260.762 1.152.834

15 Pantsastninger og sikkerhedsstillelser

16 Eventualposter
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Egenkapitalopggrelse for koncernen

Dispositions!

Dispositionst

ondI, ond II,
Virksom- Saerlig Fond Arkitektrelai Advokatrelai Overfgrt re- Minoritetsin-

hedskapital SEL, § 198 erede formdl erede formal sultat teresser Ialt

t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Egenkapital 1. januar 2018 12.900 100 17.865 21.978 932.516 180.916 1.166.275

Overfgrt fra Overfgrt resultat 0 0 11.000 11.000 107.399 28.293 157.692
Bevilligede legater i drets Igb

inkl. tilbagefgrte belgb 0 0 -12.354 -11.186 0 0 -23.540
Regulering vedr. afst3else af

kapitalandele 0 0 0 0 0 -94.025 -94.025

12.900 100 16.511 21.792 1.039.915 115.184 1.206.402
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Egenkapitalopggrelse for modervirksomheden

Reserve for

nettoop-
skrivning Dispositions! Dispositionst
efter den ond I, ond II, .
Virksom- indre veerdis Arkitektrelai Advokatrelai Overfart re-
hedskapital metode erede formal erede formal sultat Ialt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital 1. januar 2018 12.900 416.852 17.865 21.978 515.764 985.359
Resultatandel 0 130.567 11.000 11.000 -23.168 129.399
Udloddet udbytte 0 -13.978 0 0 13.978 0
Regulering ved afst3else af kapitalandele 0 -7.499 0 0 7.499 0
Bevilligede legater i 8rets Igb inkl. tilbagefgrte
belgb 0 0 -12.354 ~11.186 0 -23.540
12.900 525.942 16.511 21.792 514.073 1.091.218
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Koncern
2018 2017
Note t.kr. t.kr.
Arets resultat 157.692 50.601
17 Reguleringer -99.165 32.539
18 /Endring i driftskapital 57.680 -518
Pengestrgmme fra drift fgr finansielle poster 116.207 82.622
Renteindbetalinger og lighende 7.909 4.103
Renteudbetalinger og lignende -16.611 -8.625
Pengestrgm fra ordineer drift 107.505 78.100
Betalt selskabsskat -8.736 -2.483
Besluttede og betalte legater -20.010 -17.282
Pengestrgmme fra driftsaktivitet 78.759 58.335
Kgb af materielle anlaagsaktiver -140 -70.685
Pengestromme fra investeringsaktivitet -140 -70.685
Optagelse/Afdrag af langfristet geeld -4.878 96.120
Andre pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktivitet -94.025 -124.839
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet -98.903 -28.719
FEndring i likvider -20.284 -41.069
Likvider primo 66.173 107.242
Likvider ultimo 45.889 66.173
Likvider
Likvide beholdninger 45.889 68.786
Kortfristet geeld til pengeinstitutter 0 -2.613
Likvider ultimo 45.889 66.173
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Noter

1. Driftsomkostninger
Ordinaere
vedligeholdelsesomkostnin
ger 8.689 9.042 2.866 1.927

Ekstraordinaere
vedligeholdelsesomkostnin

ger 6.405 10.199 1.390 2.919
@vrige driftsomkostninger 33.299 28.213 4.134 4.679
48.393 47.454 8.390 9.525

2. Veerdiregulering af
investeringsejendomme

Veerdiregulering som fglge
af aendret afkastkrav 148.888 0 0 0

148.888 o 0 0

3. Personaleomkostninger

Lgnninger og gager 4.015 3.897 3.565 3.519

Andre omkostninger til

social sikring 14 14 14 14
4.029 3.911 3.579 3.533

Direktion og bestyrelse 3.377 3.303 2.927 2.911

Gennemsnitligt antal
beskeeftigede
medarbejdere 2 2 2 2

4. Andre finansielle
indtaegter
Af fondens renteindteegter vedrgrer 3.311 t.kr. (2017: 3.650 t.kr.) renter fra tilknyttede
virksomheder.

5. @vrige finansielle
omkostninger
Af koncernens finansielle omkostninger vedrgrer 2.936 t.kr. (2017: 4.016 t.kr.) renteudgifter pa
ejendomme.

I koncernens finansielle omkostninger er der indeholdt tab ved transaktionen vedr. ejendommen
Titanhus med ialt 9.215 t.kr.
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Noter

. 6. Skat af arets resultat

Skat af arets resultat 5.380 6.859 0 0

Arets regulering af udskudt

skat . 35.080 1.172 0 -580

Regulering af tidligere ars

skat 0 617 0 0

40.460 8.648 0 -580
s Forslag til resultatdisponering

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 130.567 21.305

Overfgres til overfgrt resultat 0 1.456

Overfgres til dispositionsfond I, Arkitektrelaterede formal 11.000 11.000

Overfgres til dispositionsfond II, Advokatrelaterede formal 11.000 11.000

Disponeret fra overfgrt resultat -23.168 0

Disponeret i alt 129.399 44.761

8. Andre anleeg,

driftsmateriel og

inventar

Kostpris primo 4.677 4.100 4.309 3.953

Tilgang i arets lgb 140 577 140 356

Kostpris ultimo 4.817 4.677 4.449 4.309

Af- og nedskrivninger

primo -2.779 -2.308 -2.610 -2.161

Arets afskrivninger -561 -471 -517 -449

Af- og nedskrivninger

ultimo -3.340 -2.779 -3.127 -2.610

Regnskabsmeaessig

vaerdi ultimo 1.477 1.898 1.322 1.699
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Noter

9. Investeringsejendomme

Kostpris primo 901.945 690.407 130.275 130.158
Korrektion som fglge af

andret regnskabspraksis 0 0 0 0
Regulering til primo 0 141.430 0 0
Tilgang i arets Igb 0 70.108 0 117
Afgang i drets lgb 0 0 0 0
Kostpris ultimo 901.945 901.945 130.275 130.275
Regulering til dagsvaerdi

primo 862.245 830.515 152.853 152.853
Omregning til valutakurs

ultimo 0 31.730 0 0
Regulering til dagsvaerdi

vedrgrende

virksomhedsoverdragelse 5.888 0 0 0
Arets regulering til

dagsveerdi 143.000 0 0 0
Korrektion af tidligere

regulering til dagsveerdi 0 0 0 0
Regulering til dagsveerdi,

afhandede aktiver 0 0 0 0
Regulering til dagsveerdi

ultimo 1.011.133 862.245 152.853 152.853
Regnskabsmaessig

vaerdi ultimo 1.913.078 1.764.190 283.128 283.128

Koncernens ejendomme er beliggende i hovedstadsomradet, hvor hovedparten er beliggende i
indre Kgbenhavn samt brokvarterende. Ejendommene er udlejet til en blanding af kontor,
butikker, domicilejendomme og boligformal.

Ved opggrelse af afkastet for de enkelte ejendomme tages udgangspunkt i forventede lejeind-
teegter ved fuld udlejning af ejendommene. Forventede drifts-, administrations- og vedligehol-
delsesomkostninger fratreekkes. Den herefter beregnede veerdi korrigeres for indregnet tom-
gangsleje for en passende periode samt forventede omkostninger til indretning og stgrre ved-
ligeholdelsesarbejder mv., ligesom deposita og forudbetalt leje tilleegges.

Afkastkravet er fastsat med udgangspunkt i markedsstatistikker, gennemfgrte handler samt le-
delsens kendskab til ejendomsmarkedet i gvrigt. Ved fastseettelse af afkastkravet indgar para-
metre sdsom type (bolig, kontor, butik mv.), beliggenhed, alder, vedligeholdelsestilstand, lejeaf-
talernes lgbetid og lejernes bonitet mv.
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Noter

9. Investeringsejendomme
(fortsat)
Den anvendte vaerdianszttelsesmetode er uzendret i forhold til sidste ar.

Ved fastseettelsen af markedsvaerdien (bogfgrt veerdi) er falgende afkastprocenter lagt til grund:

Vaegtet gennemsnitlig afkastprocent 4,83
Hgjeste afkastprocent 8,50
Laveste afkastprocent 3,25

Fglsomhedsanalyse:

fEndringer i afkastsatserne har veesentlig betydning for malingen af investeringsejendommene.
En stigning i afkastsatsen farer til et fald i markedsveerdien. Markedsudviklingen kan medfgre et
andret krav til forrentningen af fast ejendom.

En forggelse af afkastkravet med 1 %-point vil betyde, at vaerdien af investeringsejendommene
reduceres med 599.231 t.kr. fgr indregning af udskudt skatteeffekt. Egenkapitalen vil dermed
blive reduceret fra de nuvaerende 1.091.218 t.kr. til 623.818 kr. efter indregning af udskudt
skatteeffekt.
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Noter
Fonden

31/12 2018 31/12 2017
t.kr. t.kr.

10. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris primo 125.845 125.845
Tilgang i arets lgb 36.548 0
Kostpris ultimo 162.393 125.845
Opskrivninger primo 397.430 378.587
Arets resultat for afskrivninger pa goodwill 124.291 28.032
Udbytte -9.500 -9.083
@vrige veerdireguleringer 2.160 -106
Opskrivninger ultimo 514.381 397.430
Regnskabsmaessig veaerdi ultimo 676.774 523.275

Hovedtallene for virksomhederne ifglge de seneste godkendte arsrapporter

Egenkapital

Arets resultat

Ejerandel t.kr. t.kr.

Ejendomsaktieselskabet Vest, Kgbenhavn 100,00 % 583.648 114.275
Kavi Invest A/S, Kgbenhavn 78,05 % 527.097 126.708
1.110.745 240.983

Kapitalandelen i KAVI Invest A/S er medtaget via Ejendomsaktieselskabet VEST.

Egenkapital og resultat i ejendomsinteressentskaber er med henvisning til Arsregnskabslovens

§97a stk. 4. ikke oplyst.
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Noter

11.

Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris primo
Afgang i drets Igb

Kostpris ultimo
Opskrivninger primo
Arets resultat fgr afskrivninger pa goodwill

Arets tilbagefgrsler pa afgang
Udbytte

Opskrivninger ultimo

Regnskabsmeessig vaerdi ultimo

96.338 96.338
-36.548 0
59.790 96.338
19.423 16.960
2.289 6.513
-5.672 0
-4.478 -4.050
11.562 19.423
71.352 115.761

Egenkapital og resultat i ejendomsinteressentskaber er med henvisning til Arsregnskabslovens §

97a stk. 4. ikke oplyst.

12. Henseaettelser til
udskudt skat
Henseettelser til udskudt
skat primo 205.994 182.977 45.831 44.081
Udskudt skat af drets
resultat 35.080 1.172 0 0
Regulering udskudt skat
primo 0 21.795 0 1.750
241.074 205.944 45.831 45.831
13. Geeld til
realkreditinstitutter
Geeld til
realkreditinstitutter i alt 533.421 538.299 85.730 85.984
Heraf forfalder inden for 1
ar -5.164 -1.670 -142 -222
528.257 536.629 85.588 85.762
Andel af geeld, der
forfalder efter 5 ar 462.168 442.418 83.114 73.388
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Noter

14.

15.

16.

Vedligeholdelseskonti

Saldo Primo 1.194 1.639 598 505
Regulering 0 322 0 0
Hensat i aret 266 1.627 123 124
Anvendt i aret -68 -2.394 -44 -31

1.392 1.194 677 598

Indestdende hos Grundejernes Investeringsfond iht. Boligreguleringslovens § 18 B udggr pr. 31.
december 2018 for koncernen 0 kr. (2017: 291 t.kr.)

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Koncernen

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter og byfornyelseslén, er der givet pantebreve med
nominel pr. 31. december 2018 udggr 533.421 t.kr. (2017: 538.299 t.kr.)

Til sikkerhed for geeld til pengeinstitutter er givet sikkerhed i pantebreve med nominel hzftelse
pa 4.000 t.kr pr. 31. december 2018.

Fonden

Til sikkerhed for gzeld til realkreditinstitutter og byfornyelseslan er givet sikkerhed i pantebreve
med nominel heeftelse p& 85.730 t.kr pr. 31. december 2018 (2017: 85.984 t.kr.)

Eventualposter

Eventualforpligtelser

Deltagelse i interessentskaber:

Fonden deltager i fglgende ejendomsinteressentskaber:
Valby Industricenter II

Boyesgade

Birketinget 6

Sundby Industrigaard.

Koncernen

Saldi hos Grundejernes Investeringsforening
Negative saldi iht. Boligreguleringslovens § 18 og 18 b udggr 15.853 t.kr. (2017: 15.270 t.kr.)

Belgbene indgdr ikke i balancen.
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Noter

16.

17.

18.

Eventualposter (fortsat)
Eventualforpligtelser (fortsat)

Der eksisterer byfornyelsesldn med fuld rente- og afdragsstgtte. L8nene er ikke indregnet i
balancen. Kursvaerdien af stgttede 18n udger 13.866 t.kr pr. 31. december 2018. (2017: 13.866
t.kr.)

Fonden

Saldi hos Grundejernes Investeringsforening
Negative saldi iht. Boligreguleringslovens § 18 og 18 b udggr 4.257 t.kr. (2017: 4.681 t.kr.)

Som interessent i ejendomsinteressentskaber heefter Fonden solidarisk for den i
interessentskabet optagne gald. Den ikke indregnede geeld i balancen udggr pr. 31. december
2018 i alt 44.349 t.kr.

Kautionsforpligtelser:
Fonden har kautioneret for realkreditgeeld i tilknyttede virksomheder. Gaelden udggr pr. 31.
december 2018 i alt 18.419 t.kr.

Reguleringer

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle

anleegsaktiver 561 449
Dagveerdireguleringer -143.000 0
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder 0 0
Andre finansielle indtaegter -7.909 -4.103
@vrige finansielle omkostninger 16.611 8.625
Skat af rets resultat 40.460 8.648
@vrige reguleringer -5.888 18.920

-99.165 32.539

FEndring i driftskapital

/ndring i tilgodehavender og veerdipapirer 58.481 -2.900
Andring i leverandgrgeaeld og anden geeld -801 2.382
57.680 -518
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