
 
 
Indberettet til NASDAQ OMX Copenhagen den 31. august 2009. 
 
 
Resume: 
 
Koncernen fik et resultat før skat på tDKK -119.683 mod tDKK 33.174 i 
sammenligningsperioden 1. halvår 2008. Årsagen til faldet skyldes hovedsageligt negativ 
værdiregulering på investeringsejendomme. 
 
Nettoomsætningen for det første halvår udgør tDKK 96.248, hvilket er et fald på 13 % i forhold 
til sammenligningsperioden 1. halvår 2008. Årsagen til faldet skyldes en kombination af øget 
tomgang i ejendommene samt en lavere omregningskurs. 
 
Resultat før værdiregulering af investeringsejendomme, gæld og skat udgør tDKK 16.107 mod 
tDKK 15.696 i sammenligningsperioden 1. halvår 2008. 
 
Egenkapitalen pr. 30. juni 2009 udgør tDKK -62.489. 
 
Investeringsejendommenes værdi pr. 30. juni 2009 udgør tDKK 1.687.315. 
Investeringsejendommene er i første halvår 2009 værdireguleret negativt med 8 %. 
 
Der har i perioden været afholdt tDKK 9.669 i investeringer på ejendommene. Koncernen har 
ikke købt eller solgt ejendomme i samme periode. 
 
Bestyrelsen betragter det opnåede resultat som ikke tilfredsstillende. 
 
 
Spørgsmål vedrørende denne meddelelse kan rettes til Company Secretary Klaus T. W. Lund på telefon 
+45 3378 4000. 
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Ledelsespåtegning 
 
 
Vi har dags dato behandlet og godkendt delårsrapporten for koncernen Landic Property Bonds 
VI (Sverige) A/S for perioden 1. januar - 30. juni 2009. 
 
Delårsrapporten, som er urevideret, aflægges i overensstemmelse med IAS 34, "Præsentation 
af delårsregnskaber", som er godkendt af EU samt yderligere danske oplysningskrav til årsrap-
porter for selskaber, der har børsnoterede obligationer. 
 
Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmæssig, således at delårsrapporten giver et 
retvisende billede af koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2009 samt 
af resultatet af koncernens aktiviteter og pengestrømme for perioden 1. januar - 30. juni 
2009. 
 
Vi anser ledelsesberetningen for at give et retvisende billede af udviklingen i koncernens akti-
viteter og økonomiske forhold, periodens resultat og af koncernens finansielle stilling som hel-
hed samt en retvisende beskrivelse af de væsentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som kon-
cernen står overfor. 
 
 
København, den 31. august 2009 
 
 
Direktion 
 
 
 
 
Thomas Faarborg 
 
 
 
 
 
Bestyrelse 
 

 
 
 
Gunnar Petersen Klaus T.W. Lund Thomas Faarborg 
(formand) 
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Ledelsesberetning 
 
 
Idegrundlag 
 

Selskabets formål er, via kapitalandele i andre selskaber, at eje og drive udlejningsvirksomhed 
med en svensk ejendomsportefølje på i alt 44 ejendomme samt at fremskaffe fornøden finan-
siering til koncernens virksomhed. 
 

Koncernstruktur 
 
Koncernen består af moderselskabet Landic Property Bonds VI A/S og dennes datterselskab 
Landic Property Bonds VI AB og dennes 7 datterselskaber. 
 
Økonomisk udvikling 
 

Koncernen fik et resultat før skat på tDKK -119.683 mod tDKK 33.174 i sammenligningsperio-
den 1. halvår 2008. Årsagen til faldet skyldes hovedsageligt negativ værdiregulering på inve-
steringsejendomme. 
 
Nettoomsætningen for det første halvår udgør tDKK 96.248, hvilket er et fald på 13 % i forhold 
til sammenligningsperioden 1. halvår 2008. Årsagen til faldet skyldes en kombination af øget 
tomgang i ejendommene samt en lavere omregningskurs. 
 
Resultat før værdiregulering af investeringsejendomme, gæld og skat udgør tDKK 16.107 mod 
tDKK 15.696 i sammenligningsperioden 1. halvår 2008. 
 
Egenkapitalen pr. 30. juni 2009 udgør tDKK -62.489. 
 
Investeringsejendommenes værdi pr. 30. juni 2009 udgør tDKK 1.687.315. Investeringsejen-
dommene er i første halvår 2009 værdireguleret negativt med 8 %. 
 
Der har i perioden været afholdt tDKK 9.669 i investeringer på ejendommene. Koncernen har 
ikke købt eller solgt ejendomme i samme periode. 
 
Bestyrelsen betragter det opnåede resultat som ikke tilfredsstillende. 
 
 
Som det fremgår af Selskabets fondsbørsmeddelelse nr. 38 offentliggjort den 4. juni 2009, har 
Selskabets seniorlångivere givet meddelelse til Selskabet og datterselskaberne om en mislig-
holdelse under senior låneaftalen, idet selskabet og datterselskaberne ikke overholder vilkåret 
om forholdet mellem lånet og værdien af ejendomsporteføljen.  
 
På den baggrund har senior långiver afvist at frigive tilstrækkelig likviditet fra Selskabets og 
datterselskabernes bank konti til at betale obligationsrenterne på Terminsdagen.  
 
Selskabet er i stadig dialog med senior långiverne med henblik på at finde en løsning. 
 
Herudover vil Selskabet i samarbejde med Obligationsbanken og Special Servicer håndtere de 
obligatoriske skridt i forhold til obligationsejerne i overensstemmelse med bestemmelserne i 
Prospektet. 
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Risici 
 
Der henvises til beskrivelse af risikofaktorer i note 3, og hvor leje-, rente- og pris risikofaktorer 
er beskrevet. 
 
Begivenheder efter statusdagen 
 
Driften efter regnskabsperiodens udløb er forløbet tilfredsstillende. Der er ikke efter bestyrel-
sens skøn indtruffet begivenheder, der kan have væsentlig indflydelse på selskabets drift eller 
økonomiske stilling. 
 



Nøgletal for koncernen

Beløb i DKK 1.000

1.1.09 - 

30.6.09

1.1.08 - 

30.6.08

DKK 1.000 DKK 1.000

6 mdr. 6 mdr.

Nettoomsætning 96.248 111.056

Værdiregulering af 

investeringsejendomme og gæld, netto -135.790 17.478

Resultat før finansielle poster -79.109 84.014

Resultat før skat -119.722 33.174

Periodens resultat -87.634 22.798

Periodens totalindkomst -87.677 22.078

Aktiver i alt 1.766.781 2.447.463

Egenkapital -62.489 236.088

Egenkapitalens forrentning efter skat - 20,3%

Soliditet -3,5% 9,6%

Indre værdi, DKK -1,51 5,69

Resultat pr. aktie, DKK -4,22 1,10

Aktieudbytte 0% 0%
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Balance for koncernen

30.06.09 31.12.08 30.06.08

DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000

Aktiver

Investeringsejendomme 1.687.315 1.802.114 2.272.098

Driftsmidler 0 0 312

Materielle anlægsaktiver 1.687.315 1.802.114 2.272.410

Finansielle instrumenter 0 0 92.570

Udskudt skat 34.802 2.512

Finansielle anlægsaktiver 34.802 2.512 92.570

Anlægsaktiver 1.722.117 1.804.626 2.364.980

Omsætningsaktiver

Tilgodehavender hos lejere 676 611 365

Tilgodehavende hos tilknyttede 875 0 0

Andre tilgodehavender 1.946 9.738 11.382

Periodeafgrænsningsposter 1.378 3.733 4.855

Tilgodehavender 4.874 14.082 16.602

Likvide beholdninger 39.790 51.775 65.881

Omsætningsaktiver 44.664 65.857 82.483

Aktiver 1.766.781 1.870.483 2.447.463
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Balance for koncernen

30.06.09 31.12.08 30.06.08

DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000

Egenkapital og passiver

Aktiekapital 41.500 41.500 41.500

Overført resultat -103.989 -16.312 194.588

Egenkapital -62.489 25.188 236.088

Langfristet gældsforpligtelser

Prioritetsgæld 0 1.344.142 1.576.107

Obligationsgæld 0 323.000 350.800

Bankgæld 26.379 29.624

Udskudt skat 0 0 90.546

Finansielle instrumenter 26.201 10.973 0

Langfristet gældsforpligtelser 26.201 1.704.494 2.047.077

Kortfristet gældsforpligtelser

Kortfristet del af langfristet gæld 1.710.143 35.229 72.275

Sælgerpantebrev 27.548 27.216 31.500

Varekreditorer 5.441 4.446 4.781

Gæld til tilknyttede virksomheder 0 301 294

Forudbetalt husleje 30.869 40.977 40.718

Anden gæld 29.069 32.632 46.230

Kortfristet gældsforpligtelser 1.803.069 140.801 164.298

Gældsforpligtelser 1.829.270 1.845.295 2.211.375

Egenkapital og passiver 1.766.781 1.870.483 2.447.463
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Resultatopgørelse for koncernen

1.1.09 - 

30.6.09

1.1.08 - 

30.6.08

DKK 1.000 DKK 1.000

6 mdr. 6 mdr.

Nettoomsætning 96.248 111.056

Produktionsomkostninger -34.801 -36.497

Værdiregulering af 

investeringsejendomme,  og 

derivatives, netto -135.790 17.478

Realiseret fortjeneste ved salg af 

investeringsejendomme 0 0

Bruttoresultat -74.342 92.037

Salgs- og 

administrationsomkostninger -4.767 -8.023

Resultat før finansielle poster -79.109 84.014

Finansielle indtægter 4.756 504

Finansielle udgifter -45.369 -51.344

Resultat før skat -119.722 33.174

Skat af periodens resultat 32.088 -10.376

Periodens resultat -87.634 22.798

Valutakursregulering af udenlandske 

datterselskabsaktier -43 -720

Anden totalindkomst -43 -720

Periodens totalindkomst -87.677 22.078

Indtjening pr. aktie, DKK -4,22 1,10
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Egenkapitalopgørelse for koncernen

Aktie-  

kapital

Overført 

resultat I alt

DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000

Egenkapital 1. januar 2009 41.500 -16.312 25.188

Periodens totalindkomst 0 -87.677 -87.677

Egenkapital 30. juni 2009 41.500 -103.989 -62.489

Egenkapital 1. januar 2008 41.500 172.510 214.010

Periodens totalindkomst 0 22.078 22.078

41.500 194.588 236.088Egenkapital 30. juni 2008
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Pengestrømsopgørelse for koncernen

1.1.09 - 

30.6.09

1.1.08 - 

30.6.08

DKK 1.000 DKK 1.000

6 mdr. 6 mdr.

Årets resultat før skat -119.722 33.175
Reguleringer 178.601 38.184
Ændringer i driftskapital -14.912 -1.581

Pengestrømme fra drift før finansielle poster 43.967 69.778

Renteindbetalinger og lignende 112 505
Renteudbetalinger og lignende -28.565 -51.875

Pengestrømme fra driftsaktivitet 15.514 18.408

Investeringer i ejendomme og inventar -9.669 -7.862

Pengestrømme fra investeringsaktivitet -9.669 -7.862

Optagelse af gæld hos kreditinstitutter 0 12.910
Tilbagebetaling af gæld til kreditinstitutter -17.830 -18.688

Pengestrømme fra finansieringsaktiviteter -17.830 -5.778

Ændringer i likvider -11.985 4.768

Likvider ved årets begyndelse 51.775 61.113

Likvider ved periodens slutning 39.790 65.881
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Liste over noter 

 
1. Anvendt regnskabspraksis 
2. Væsentlige skøn og regnskabsmæssige estimater 
3. Finansielle risici 
 

1. Anvendt regnskabspraksis 

Delårsrapporten for perioden 1. januar - 30. juni 2009 for Landic Property Bonds VI (Sverige) 
A/S, der omfatter perioderegnskab for koncernen, aflægges i overensstemmelse med interna-
tionale regnskabsstandarder (IFRS), som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav 
til regnskabsaflæggelse for delårsrapporter for regnskabsklasse D, der har obligationer til note-
ring på børsen og IFRS-bekendtgørelsen udstedt i henhold til årsregnskabsloven. Landic Pro-
perty Bonds VI (Sverige) A/S er et aktieselskab med hjemsted i Danmark. 
 
Delårsrapporten aflægges i tusind danske kroner (DKK), der er præsentationsvaluta for kon-
cernens aktiviteter og den funktionelle valuta for moderselskabet. 
 
Delårsrapporten aflægges på basis af historiske kostpriser, bortset fra investeringsejendomme 
og afledte finansielle instrumenter, der måles til dagsværdi.  
 
Anvendt regnskabspraksis er uændret i forhold til sidste år. 

Koncernregnskabet 

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Landic Property Bonds VI (Sverige) A/S samt 
dattervirksomheder, hvori Landic Property Bonds VI (Sverige) A/S direkte eller indirekte besid-
der mere end 50 % af stemmerettighederne eller på anden måde har bestemmende indflydel-
se. 

Konsolideringsprincipper 

Koncernregnskabet udarbejdes på grundlag af regnskaber for Landic Property Bonds VI (Sveri-
ge) A/S og dets dattervirksomheder. Koncernregnskabet udarbejdes ved sammenlægning af 
regnskabsposter af ensartet karakter. De regnskaber, der anvendes til brug for konsoliderin-
gen, udarbejdes i overensstemmelse med koncernens regnskabspraksis. 
 
Ved konsolideringen elimineres koncerninterne indtægter og omkostninger, interne mellemvæ-
render og udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virk-
somheder. 

Virksomhedssammenslutninger  

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra anskaffelses-
tidspunktet, som er det tidspunkt, hvor kontrollen over virksomheden overtages. Solgte eller 
afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopgørelse frem til afståelsestids-
punktet, som er det tidspunkt, hvor kontrollen over virksomheden overgår til tredjemand. 
Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede virksomheder. 
 
Ved køb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkøbte virk-
somheders identificerede aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser måles til dagsværdi på 
erhvervelsestidspunktet. Identificerbare immaterielle aktiver indregnes, såfremt de kan udskil-
les eller udspringer fra en kontraktlig ret, og dagsværdien kan opgøres pålideligt. Der indreg-
nes udskudt skat af de foretagne revurderinger. 
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Kostprisen for en virksomhed består af dagsværdien af det erlagte vederlag tillagt de omkost-
ninger, der direkte kan henføres til virksomhedsovertagelsen. Hvis vederlagets endelige fast-
sættelse er betinget af en eller flere fremtidige begivenheder, indregnes disse reguleringer kun 
i kostprisen, såfremt den pågældende begivenhed er sandsynlig og effekten på kostprisen kan 
opgøres pålideligt. 
 
Positive forskelsbeløb (goodwill) mellem kostprisen for den erhvervede virksomhed og dags-
værdien af overtagne identificerede aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser indregnes 
under immaterielle anlægsaktiver. Goodwill testes årligt for værdiforringelse. 
 
Første værdiforringelsestest udføres inden udgangen af overtagelsesåret. Ved overtagelsen 
henføres goodwill til de pengestrømsfrembringende enheder, der efterfølgende danner grund-
lag for værdiforringelsestest. 
  
Ved negative forskelsbeløb (negativ goodwill) mellem kostprisen for den erhvervede virksom-
hed og dagsværdien af overtagne identificerede aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser 
foretages en revurdering af de opgjorte dagsværdier og den opgjorte kostpris for virksomhe-
den. Hvis dagsværdien af de overtagne aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser efter re-
vurderingen fortsat overstiger kostprisen, indregnes forskelsbeløbet som en indtægt i resultat-
opgørelsen. 

Fortjeneste eller tab ved salg eller afvikling af dattervirksomheder 

Fortjeneste eller tab ved salg eller afvikling af dattervirksomheder opgøres som forskellen mel-
lem salgssummen eller afviklingssummen og den regnskabsmæssige værdi af nettoaktiverne 
på afhændelses- eller afviklingstidspunktet, inklusive goodwill, akkumulerede valutakursregu-
leringer ført direkte på egenkapitalen samt forventede omkostninger til salg eller afvikling. 
Salgssummen måles til dagsværdien af det modtagne vederlag. 
 

Afledte finansielle instrumenter 

Afledte finansielle instrumenter måles ved første indregning til dagsværdi på afregningsdatoen. 
Direkte henførbare omkostninger, der er forbundet med købet eller udstedelsen af det enkelte 
finansielle instrument (transaktionsomkostninger) tillægges dagsværdien ved første indreg-
ning, medmindre det finansielle aktiv eller den finansielle forpligtelse måles til dagsværdi med 
indregning af dagsværdireguleringer i resultatopgørelsen. 
 
Efter første indregning måles de afledte finansielle instrumenter til dagsværdien på balanceda-
gen. Positive og negative dagsværdier af afledte finansielle instrumenter indgår i henholdsvis 
andre tilgodehavender og anden gæld. 
 
Ændringer i dagsværdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfyl-
der betingelserne for sikring af dagsværdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtel-
se, indregnes i resultatopgørelsen under ”værdiregulering af investeringsejendomme og gæld, 
netto”. 

Resultatopgørelse 

Nettoomsætning 

Lejeindtægter fra udviklings- og investeringsejendomme periodiseres og indtægtsføres i hen-
hold til indgåede kontrakter. 

Produktionsomkostninger 

Produktionsomkostninger omfatter omkostninger, der afholdes for at opnå årets nettoomsæt-
ning, herunder omkostninger i forbindelse med drift af ejendommene. 
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Værdireguleringer investeringsejendomme og gæld, netto 

Ændring i dagsværdien af investeringsejendomme og tilhørende gæld og afledte finansielle 
instrumenter indregnes i resultatopgørelsen i regnskabsposten “Værdireguleringer investe-
ringsejendomme og gæld, netto”. 

Salgs- og administrationsomkostninger 

I salgs- og administrationsomkostninger indregnes omkostninger, der er afholdt i året til ledel-
se og administration af koncernen. 

Finansielle poster 

Finansielle poster omfatter renteindtægter og -omkostninger, afholdte transaktionsomkostnin-
ger ved låneoptagelser samt amortisering af finansielle aktiver og forpligtelse,  realiserede og 
urealiserede kursgevinster og -tab på gældsforpligtelser, bortset fra dagsværdiregulering af 
gæld og afledte finansielle instrumenter tilhørende investeringsejendomme. 
 
Udbytte fra investeringer i kapitalandele indregnes, når der er erhvervet endelig ret til udbyt-
tet. Dette vil typisk sige på tidspunktet for generalforsamlingens godkendelse af udlodningen 
fra det pågældende selskab. 

Skat af årets resultat 

Selskabet er omfattet af de danske regler om sambeskatning af Landic Property hf-koncernens 
danske dattervirksomheder. Dattervirksomheder indgår i sambeskatningen fra det tidspunkt, 
hvor de indgår i konsolideringen i koncernregnskabet, og frem til det tidspunkt, hvor de udgår 
fra konsolideringen. 
 
Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de 
sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil 
modtager virksomheder med skattemæssigt underskud refusion for det skattemæssige under-
skud, som er udnyttet i sambeskatningen. 
 
Årets skat, der består af årets aktuelle selskabsskat og ændring i udskudt skat, herunder som 
følge af ændring i skattesats, indregnes i resultatopgørelsen med den del, der kan henføres til 
årets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henføres til posteringer direkte 
på egenkapitalen. 

Aktuel skat og udskudt skat 

Efter sambeskatningsreglerne overtager administrationsselskabet hæftelsen for dattervirksom-
hedernes selskabsskatter over for skattemyndighederne i takt med dattervirksomhedernes 
betaling af sambeskatningsbidrag. 
 
Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under tilgodehavender 
hos eller gæld til tilknyttede virksomheder. 
 
Udskudt skat måles efter den balanceorienterede gældsmetode af alle midlertidige forskelle 
mellem regnskabsmæssig og skattemæssig værdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes 
dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle vedrørende skattemæssigt ikke-
afskrivningsberettiget goodwill samt andre poster, hvor midlertidige forskelle – bortset fra 
virksomhedsovertagelser – er opstået på anskaffelsestidspunktet uden af have effekt på resul-
tat eller skattepligtig indkomst. I de tilfælde, hvor opgørelse af skatteværdien kan foretages 
efter forskellige beskatningsregler, måles udskudt skat på grundlag af den af ledelsen planlag-
te anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen. 
 
Der indregnes udskudt skat af midlertidige forskelle forbundet med kapitalandele i dattervirk-
somheder, medmindre moderselskabet har mulighed for at kontrollere, hvornår den udskudte 
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skat realiseres. Det er sandsynligt, at den udskudte skat ikke vil blive udløst som aktuel skat i 
en overskuelig fremtid. 
 
Udskudte skatteaktiver, herunder skatteværdien af fremførselsberettigede skattemæssige un-
derskud, indregnes med den værdi, hvortil de forventes at blive anvendt, enten ved udligning i 
skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for sam-
me juridiske skatteenhed og jurisdiktion. 
 
Der foretages regulering af udskudt skat vedrørende foretagne elimineringer af urealiserede 
koncerninterne avancer og tab. 
 
Udskudt skat måles på grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der 
med balancedagens lovgivning vil være gældende, når den udskudte skat forventes udløst som 
aktuel skat. 
 

Balancen 

 

Investeringsejendomme 

Investeringsejendomme er ejendomme, der besiddes for at opnå lejeindtægter og/eller kapi-
talgevinster. 
 
Investeringsejendomme måles ved første indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes 
købspris og eventuelt direkte tilknyttede omkostninger. 
 
Investeringsejendomme måles efterfølgende pr. ejendomsportefølje til dagsværdi. Målingen 
sker ved anvendelse af en discounted cashflow-model, hvor de fremtidige pengestrømme ved 
ejerskab af investeringsejendommene tilbagediskonteres. Afkastkravet (tilbagediskonterings-
faktorerne) fastsættes ejendom for ejendom eller for porteføljer af ejendomme med samme 
karakteristika, såfremt det er muligt. 
 
Fastsættelsen af afkastkravet sker på grundlag af vurderinger fra uafhængige mægler- og vur-
deringsfirmaer i de lande, hvori ejendommene er beliggende. Ekstern vurdering foretages en 
gang årligt i forbindelse med årsafslutningen. I forbindelse med delårsrapporter foretager le-
delsen en intern vurdering af evt. ændringer i afkastkravet. 
 
Omkostninger, der tilfører en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til 
anskaffelsestidspunktet, og som derved forbedrer ejendommens fremtidige afkast, tillægges 
anskaffelsessummen som en forbedring. Omkostninger, der ikke tilfører en investeringsejen-
dom nye eller forbedrede egenskaber, omkostningsføres i resultatopgørelsen under produkti-
onsomkostninger. 
 
Bygninger under opførelse, tilbygninger og ombygningsprojekter med henblik på fremtidig an-
vendelse som investeringsejendomme, måles til kostpris. 
 
Værdireguleringer indregnes i resultatopgørelsen under posten “Værdireguleringer investe-
ringsejendomme og gæld, netto”. Positive værdireguleringer af investeringsejendomme med 
fradrag af udskudt skat føres på “Reserve for dagsværdiregulering” under egenkapitalen. 
 
Ejendomme, som forventes solgt, er reklassificeret til ”Investeringsejendomme til salg”. 
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Tilgodehavender 

Tilgodehavender måles ved første indregning til dagsværdi og efterfølgende til amortiseret 
kostpris, der sædvanligvis svarer til nominel værdi med fradrag af nedskrivninger til imødegå-
else af forventede tab. Nedskrivning foretages på individuelt niveau ved anvendelse af en hen-
sættelseskonto. 
 
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder måles til dagsværdi. 

Likvide beholdninger 

Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger samt indestående i pengeinstitutter. 

Udbytte 

Foreslået udbytte indregnes som en forpligtelse på tidspunktet for vedtagelse på generalfor-
samlingen (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for året, vises som en 
særskilt post under egenkapitalen. 

Finansielle gældsforpligtelser 

Gæld til realkreditinstitutter og øvrige kreditinstitutter vedrørende udviklingsejendomme ind-
regnes ved låneoptagelsen til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsom-
kostninger. I efterfølgende perioder måles disse finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris. 
 
Gæld til realkreditinstitutter, obligationsgæld og øvrige kreditinstitutter vedrørende investe-
ringsejendomme indregnes ved låneoptagelsen til dagsværdi. Efterfølgende måles disse 
gældsposter til dagsværdi. Ændringen i dagsværdien indregnes i resultatopgørelsen under po-
sten “Værdiregulering investeringsejendomme og gæld, netto”. Regulering af prioritetsgæld, 
der er en nedskrivning, bindes under egenkapitalen på “Reserve for dagsværdiregulering”. 

Andre finansielle forpligtelser 

Andre finansielle forpligtelser omfatter bankgæld, leverandørgæld og anden gæld til offentlige 
myndigheder mv. 

Periodeafgrænsningsposter 

Periodeafgrænsningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtægter, der 
vedrører efterfølgende regnskabsår. Periodeafgrænsningsposter måles til kostpris. 

Pengestrømsopgørelse 

Pengestrømsopgørelsen præsenteres efter den indirekte metode og viser pengestrømme ved-
rørende drift, investeringer og finansiering samt likviderne ved årets begyndelse og slutning. 
 
Pengestrømme vedrørende driftsaktiviteter opgøres som driftsresultatet, reguleret for ikke-
kontante driftsposter, ændringer i driftskapital samt betalte finansielle indtægter, finansielle 
omkostninger og selskabsskat. 
 
Pengestrømme vedrørende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med køb, 
udvikling, forbedring og salg mv. af immaterielle og materielle aktiver. 
 
Pengestrømme vedrørende finansieringsaktiviteter omfatter ændringer i moderselskabets ak-
tiekapital og omkostninger forbundet hermed, samt optagelse og indfrielse af lån samt afdrag 
på rentebærende gæld. 
 
Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede værdipapirer med ubetydelig kursrisiko 
fratrukket eventuelle kassekreditter, der indgår som en integreret del af likviditetsstyringen. 
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Segmentoplysninger 

Koncernens forretningsmæssige segment er udlejning af erhvervslejemål og koncernens geo-
grafiske segment er Sverige. 
 
Koncernens resultatopgørelse og balance afspejler i væsentlig grad begge segmenter, hvorfor 
der ikke givet yderligere segmentoplysninger udover, hvad der kan læses i resultatopgørelsen 
og balance. 

Nøgletal 

Nøgletal er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings "Anbe-
falinger og Nøgletal 2005". 
 
De i hoved- og nøgletalsoversigten anførte nøgletal er beregnet således: 
 
Egenkapitalforrenting (efter skat)  Resultat efter skat x 100 

  Gennemsnitlig egenkapital 

   

Soliditet  Egenkapital, ultimo x 100  

  Passiver i alt, ultimo 

   

Indre værdi, ultimo  Egenkapital i alt, ultimo 

  Aktiekapital ultimo 

   

Resultat pr. aktie, kr.  Resultat efter skat og minoritetsinteresser 

  Gennemsnitlig antal aktier 

   

Aktieudbytte  Moderselskabets udbytteprocent 

  
I delårsrapporten er egenkapitalforrentning samt resultat pr. aktie omregnet til helår. 
 

2. Væsentlige skøn og regnskabsmæssige estimater 

 
Udarbejdelse af delårsrapporter kræver, at ledelsen foretager regnskabsmæssige skøn og 
estimater, som påvirker anvendelsen af regnskabspraksis og indregnede aktiver, forpligtelser, 
indtægter og omkostninger. Faktiske resultater kan afvige fra disse skøn. 
 
De væsentlige skøn, som ledelsen foretager ved anvendelsen af koncernens regnskabspraksis, 
og den væsentlige skønsmæssige usikkerhed forbundet hermed, er de samme ved udarbejdel-
sen af den sammendragne delårsrapport som ved udarbejdelsen af årsrapporten pr. 31. de-
cember 2008. 
 
Værdiansættelse af ejendomme 

I overensstemmelse med koncernens regnskabsprincipper, som er uændret i forhold til årsrap-
porten for 2008, værdiansættes investeringsejendomme til handelsværdi. 
 
Værdiansættelse af ejendommene pr. 30. juni 2009 er udarbejdet internt. Værdiansættelsen af 
ejendomsporteføljen er foretaget med udgangspunkt i værdireguleringen af sammenlignelige 
ejendomme samt ved at se på generelle trends i markedet, herunder ændringer i lejeniveau, 
tomgang, markedets afkastkrav samt øvrig relevant information, som påvirker værdiansættel-
sen af investeringsejendommene. Værdiansættelsen tager endvidere udgangspunkt i en eks-
tern mæglervurdering, som Senior långiver har fået udarbejdet i foråret 2009. 
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Værdiansættelse af obligationer 

For at kunne anvende den officielle kurs på markedet for ejendomsobligationer skal kurserne 
repræsentere faktiske markedstransaktioner, som jævnligt finder sted mellem kvalificerede, 
villige, indbyrdes uafhængige parter. Som følge af den nuværende finanskrise med meget få 
markedstransaktioner er det vurderet, at kurserne på markedet for ejendomsobligationer ikke 
længere afspejler obligationernes og dermed obligationsgældens fair-value. 
 
Obligationsgælden er som følge heraf målt ud fra obligationernes sikkerhed i ejendomsporte-
føljerne via den eksisterende pantsikring. Obligationsgælden er således målt til ejendommenes 
fair-value fratrukket foranstående pant dog som udgangspunkt maksimalt til kurs 100.  

3. Finansielle risici 

 
Koncernens aktiviteter er underlagt forskellige finansielle og markedsmæssige risici herunder 
pris- og renterisici. 
 
Risikostyringen varetages af bestyrelsen som identificerer og evaluerer de finansielle risici i tæt 
samarbejde med koncernens operationelle enheder. 

Pris risici 

Koncernen er eksponeret overfor ændringer i ejendomspriser og ejendomsudlejning. 

Pengestrømme og rente risici 

Koncernens hovedeksponering ved ændringer i renteniveauet er ved optagelse af lån i forbin-
delse med finansiering af ejendomsinvesteringer. Forudsat der er sammenhæng mellem rente-
niveauet og Yields (på sigt) vil en stigning i renteniveauet indebære en lavere markedsværdi 
på gælden og en lavere værdi på ejendommen. 
 
Koncernens pengestrømme og effektive renterisiko bliver periodisk gennemgået af ledelsen. 
Pengestrømmene og den effektive renterisiko bliver hvert kvartal gennemgået af selskabets 
bestyrelse.  
 
Prioritetsgælden er underlagt en fast rente på 3,9 % og med en årlig tilbagebetaling på tDKK 
40.000. 
 
Obligationsgælden er underlagt en fast rente på 7 % og med en tilbagebetaling på tDKK 
66.000 i år 2012 og med en tilbagebetaling på tDKK 355.050 i år 2015. 

Likviditetsrisiko 

Likviditetsrisikoen defineres som risikoen for, at koncernen ikke vil kunne betale sine forplig-
telser, når disse forfalder til betaling. Koncernen forsøger at håndtere likviditeten, således at 
sikre, så længe det er muligt, at der altid vil være tilstrækkelig med likviditet til at betale sine 
kreditorer, når disse forfalder til betaling i både normale og pressede situationer, uden at det 
medfører uacceptable tab og med risiko for at ødelægge selskabets image. 
 
Koncernens mål er at opretholde en balance mellem sammensætning af kapital og fleksibilitet 
gennem brug af kassekreditter, bank lån, obligationslån og prioritetsgæld. 
 
Koncernens politik er at optage langfristet lån for at reducere denne risiko. Målet er på sigt at 
udjævne forfaldstidspunkterne og at minimere eksponeringer af refinansieringsbetingelserne 
på et hvert given tidspunkt. Derudover og i forbindelse med reduktion af refinansieringsrisiko-
en, består koncernens kapitalberedskab hovedsageligt af banklån i anerkendte banker. Sekun-
dært har koncernen optaget obligationer på Nasdaq OMX Copenhagen. 
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Kreditrisici 

Flere kontrakter er underlagt finansielle risici, som er naturlige indenfor branchen. Disse risici 
relaterer sig til betingelser omkring egenkapitalens forrentning, rentedækning, service dæk-
ning, loan to value, salg og andre ændringer af aktiverne, ændringer i ejerforhold og/eller kon-
trol over selskabet med mere. Misligholdelse af betingelserne kan medføre acceleration af til-
bagebetaling på lånene og/eller teknisk misligholdelse kan endvidere kræve forbud mod udbe-
taling af udbytte samt krav om genforhandling af kontrakten. 
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