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EonsINVEST

Selskabets profil

EgnsINVEST Ejd., Tyskland A/S er et selskab, der investerer i
ejendomme beliggende i Tyskland. Investeringsstrategien i
selskabet bygger pa en initial investering i udvalgte omrader i
Berlin, men giver mulighed for investering i andre starre byer
i Tyskland.

Selskabet fokuserer pa, at investere i mindre og mellemstore
ejendomme - gerne med udviklingspotentiale - beliggende i

byomrader med et hgijt aktivitetsniveau. Ejendommene vil
saledes vaere eksklusive, relativt bekostelige og velbeliggen-
de.
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Oplysninger om selskabet

Navn og hjemsted
EgnsINVEST Ejd., Tyskland A/S
Vitus Berings Plads 5

8700 Horsens

Cvr.nr.: 30557751

Regnskabsar
1. januar til 31. december.

Bestyrelse

Per Wraa (formand)

Knud Lomborg (naestformand)
Thorkild Steen Sgrensen

Direktion
Adm. direktgr, Thorkild Steen Sgrensen

Revision

Ernst & Young

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
Sgren Frichs Vej 38A

8230 Abyhg;

Administration

EgnsINVEST Management A/S
Vitus Berings Plads 5

8700 Horsens
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Aktionzerer i henhold til aktieselskabslovgiv-
ningen §28b pr. 30.06.2009

Sparekassen Kronjylland

Rolf Barfoed A/S

Kursfastsaettelse og indre vaerdi
Selskabet er optaget til handel pa OMX Den Nor-
diske Bgars, First North.

Certified Advisor

Ernst & Young

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Sgren Frichs Vej 38A

8230 Abyhgj

(Certified Advisor har ingen aktiebesiddelse i sel-
skabet)
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har aflagt halvarsrapport for regnskabsperioden 1. januar 2009 til 30. juni 2009.

Halvarsrapporten er aflagt i henhold til arsregnskabsloven samt i overensstemmelse med krav til halvarsrap-
porter for selskaber noteret pa First North.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og de udgvede regnskabsmaessige skgn for for-
svarlige, ligesom halvarsrapporten efter vores opfattelse indeholder de oplysninger, der er relevante for at
bedgmme selskabets gkonomiske forhold. Det er derfor vores opfattelse, at halvarsrapporten giver et retvi-

sende billede af selskabets aktiver og passiver, den finansielle stilling samt af resultatet af selskabets aktivi-
teter fra 1. januar 2009 frem til 30. juni 2009.

Halvarsrapporten er ikke revideret.

Horsens, den 28. august 2009

Direktionen:

Thorkild Steen Sgrensen

Bestyrelsen:

Per Wraa Knud Lomborg Thorkild Steen Sgrensen
formand naestformand
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Ledelsesberetning

Selskabets profil
Selskabets formal er at erhverve og administrere investeringsejendomme i Berlin.

Udvikling i ekonomiske aktiviteter og forhold

Driften af selskabets ejendomme efter finansiering og fer kursreguleringer, veerdireguleringer af ejendomme og
skat er positivt med t.kr. 889, hvilket er tilfredsstillende. Der fokuseres pa sikring af udleje og drift af den eksiste-
rende portefalje under iagttagelse af den gjeblikkelige situation pa ejendoms- og finansmarkedet. Selskabets ejen-
domme er alle beliggende i centrale og attraktive boomrader, hvilket har en positiv pavirkning pa udlejningspro-
centen.

Halvarets resultat fgr vaerdireguleringer, finansielle poster og skat udggr t.kr. 4.515. Selskabet har realiseret et tab
efter finansielle poster og skat pa t.kr. 1.819, hvilket farst og fremmest skyldes et urealiseret kurstab pa selskabets
prioritetslan pa t.kr. 2.720.

Markedet er generelt preeget af en gget konkurrence om de attraktive og betalingsdygtige lejere. Den gkonomi-
ske udvikling har betydet en tilbageholdenhed i stigning i udlejningspriserne, ligesom den ggede konkurrence har
medfgrt stgrre omkostninger i forbindelse med udlejning. Der er fortsat et overudbud af lejemal i Berlin, hvorfor
beliggenheden er altafggrende bade for udlejningsprocent, lejeromsaetning og lejeniveau. Selskabets strategi om
velbeliggende ejendomme og en hgj vedligeholdelsesstandard er afggrende for en fortsat hgj udlejningsprocent
og en tiltraekning samt fastholdelse af betalingsdygtige lejere. Tomme lejemal istandsaettes inden de genudlejes,
og renoveringen heraf er en god forretning for selskabet, idet forrentningen af den investerede kapital pa disse
lejemal typisk ligger mellem 10-12%. Lejeniveauet har veeret stigende i de senere ar, men i lgbet af 1. halvar 2009
er lejestigningen fladet ud. Den flade tendens forventes at fortsaette resten af 2009.

Ejendomsmarkedet i Berlin er i lighed med mange andre markeder stagneret i 1. halvar af 2009. Berlin har dog
ikke gennem de senere ar haft de store ejendomsvaerdistigninger, som man har set andre steder, derfor har man
heller ikke endnu konstateret prisfald pa det Berlinske ejendomsmarked, sa derfor er der ved halvaret ikke foreta-
get veerdireguleringer af ejendommene. For at sikre en korrekt vaerdiansaettelse udtages 1/3 af selskabets ejen-
domsportefalje arligt til vurdering hos ekstern valuar.

Pr. 30. juni 2009 er der investeret ejendomme for kr. 297.198.471. | 1. halvar 2009 har selskabet ikke som for-
ventet iveerksat starre renoveringer eller udbygninger, hvilket skyldes at finansieringen af selskabets ejendomme
ikke er faldet pa plads sa hurtigt som forventet, hvorved den budgetterede likviditet til renoveringen ikke er fri-
gjort indenfor den forventede tidsramme.

Egenkapitalen udger ved regnskabsperiodens slutning kr. 142.219.415.

EgnsINVEST Ejd., Tyskland A/S Halvarsrapport 2009 n



EgnsINVEST Ejd., Tyskland A/S Halvarsrapport 2009

Finansiering

Selskabet har i 1. halvar 2009 gennem et realkreditinstitut effektueret finansieringen af selskabets ejendomme med
en 1. prioritet. Selskabet rader over overskudslikviditet fra dette lan, ligesom der er traekningsrettigheder pa kasse-
kreditter, og ser sig derfor godt rustet til at imgdega resten af 2009.

Omradebeskrivelser
EgnsINVEST Ejd., Tyskland A/S har indkabt 13 ejendomme til portefaljen. Nedenfor er vist et kort over Berlin, hvor

der er markeret, i hvilket omrader de indkabte ejendomme er placeret. Der henvises til efterfglgende afsnit for en
kort beskrivelse af omraderne.

Pankow
Reinickendorf WeiBensee
Hohen-
schénhausen
Spandau gger;;z"
Wedding Mitte Marzahn
Charlottenburg Friedrichshain Helleredorf
Kreuzberg “Lichenberg T
Wilmersdorf Schoneberg
Tempelhof
Zehlendorf Trept
Steglitz Neukolin '"€POW Kopenick

Omradet Prenzlauer Berg

Oprindelig 1a Prenzlauer Berg uden for Berlin’s bymur, som dog forsvandt allerede i 1867. Det tror man naeppe |
dag, hvor omradet sammen med Mitte udggr det mest attraktive og centrale omrade i den @stlige del af Berlin.
Siden murens fald har omradet vaeret centrum for kunst og kreativitet, og i dag bor der bl.a. en raekke prominente
politikere, kunstnere og skuespillere i de flot renoverede ejendomme, hvoraf en stor del er fra starten af ar 1900.

Selskabet har i denne bydel indkgbt tre ejendomme.
Omradet Friedrichshain

Friedrichshain er et af de teettest beboede omrader i Berlin, og det teette naboskab til Prenzlauer Berg har smittet af
bl.a. i omradet ved Simon Dachstrasse med cafeer, restauranter, skanne alleer og masser af ude liv.

Warschauer Strasse og Oberbaumbriicke forbinder de to bydele, og betragtes som Berlin’s smukkeste bro. Her star-
ter ogsa East-Side-Gallery, som har udviklet sig til noget, som man skal se blandt alle Berlin’s mange seveerdighe-
der. Det 1,3 km lange stykke af muren straekker sig helt hen til Ostbahnhof, og er blevet forvandlet til et stort fri-
luftsgalleri med forskellige kunstneres farvestralende dekorationer og tegninger. Som skaerende kontrast til den
ukonventionelle atmosfaere og den kosmopolitiske stemning Igber den fredede 2,5 km lange og 125 m brede Karl-
Marx-Allee igennem bydelen. Efterhanden som saneringen er skredet frem, er der skabt en smuk boulevard med
grgnne omrader, brede fortove og interessante butikker.

Selskabet har i denne bydel indkgbt fem ejendomme.



Omradet Mitte

Bydelen Mitte er en forleengelse af Friedrichsstrasse, som er en af Berlins mest bergmte gader - bade kendt for
usaedvanligt eksklusive butikker i den ene ende og for Check Point Charlie i den anden ende. Friedrichsstrasse
krydser Unter den Linden og gar senere over i Chausseestrasse, der forbinder trafikken op mod den nye hovedba-
negard.

Selskabet har i dette omrade indkabt en ejendom med et vaeld af forskellige detaljer. Eiendommen er totalt reno-
veret med naensomt gje for bevaringsvaerdige finesser. Der er en uudnyttet tagetage, som med en udbygning au-
tomatisk vil gge ejendommens veerdi betydeligt. Ejendommen har et positivt cash flow og vil derfor ogsa forret-
ningsmaessigt vaere et godt investeringsobjekt.

Omradet Steglitz

Omradet Steglitz er sammen med Zehlendorf et af de meget eftertragtede steder at bo i Berlin. Det er typisk de
velhavende tyskere, der veelger at bo her. Der er en god infrastruktur i omradet idet bade U Bahn, S Bahn og mo-
torvej er tilgeengelig. Desuden er omradet praeget af adskillige ambassader, palae-lignende villaer og et rigt byliv
centreret omkring bydelens hovedgade Schlossstrasse, som er et meget anerkendt sted at shoppe.

Selskabet har i denne bydel indkgbt 2 ejendomme.

Omradet Charlottenburg/Wilmersdorf

Bydelen bestar af to tidligere bydele, Charlottenburg og Wilmersdorf, der blev fusioneret ved en bydelsreform i
2001. Charlottenburg er centrum for Vestberlin. Bydelen er opkaldt efter dronning Sophie Charlotte, Friedrich 1.s
hustru. Hun har ogsa lagt navn til Charlottenburgslottet, som ligger ved de store museer i Schlosstrasse.

Hovedgaden i bydelen er Kurfurstendamm i den sydlige ende, som er Berlins mest kendte shoppinggade. Her kan
man finde alle de kendte designer-butikker, som Gucci, Prada og Versace, savel som de store butikskeeder H & M,
Miss Sixty, Footlocker, m.m.

Selskabet har i denne bydel indkgbt 2 ejendomme.

Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabets investeringsejendomme indregnes i halvarsrapporten til en skannet markedsvaerdi opgjort pa grundlag
af afkastbaserede veerdiansaettelsesmodeller. Disse modeller indeholder skgn over ejendommenes fremtidige af-
kast og de forventede afkastkrav. Ejendommenes fremtidige afkast er skgnnet pa grundlag af egne erfaringstal og
budgetter. Det anvendte afkastkrav er ligeledes fastsat pa grundlag af egne erfaringstal. Der er usikkerhed for-
bundet med de anvendte afkastkrav og da denne faktor har stor betydning for veerdien af selskabets investerings-
ejendomme, er der - som fglge heraf - usikkerhed forbundet med den indregnede vaerdi af selskabets investe-
ringsejendomme. Det er dog ledelsens vurdering, at de anvendte skgn i forbindelse med veerdiansaettelsen er for-
svarlige.

Uszedvanlige forhold
Der har ikke vaeret usaedvanlige forhold.

Begivenheder efter balancedagen

Der er efter halvarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, der vaesentligt vil kunne pavirke vurderingen af sel-
skabets finansielle stilling.

EgnsINVEST Ejd., Tyskland A/S Halvarsrapport 2009 n



Forventninger til fremtiden

| resten af 2009 forventes der at blive fokuseret pa renovering, udbygning og forbedring af den eksisteren-
de portefalje. Antallet af renovering og opgradering af lejligheder afhanger af den aktuelle fraflytning i de
lejligheder, der er potentielle til renovering og opgradering.

Med det faldende renteniveau og en stabilisering pa markedet, forventes fortsat et positivt driftsresultat far
skat i 2009 pa mellem 1 mio. kr. og 3,5 mio. kr. Som beskrevet, er vaerdiudviklingen i ejendommene af-
daempet, dels som fglge af stagnation i forrentningskravet, dels som fglge af stagnerende lejepriser. Der vil
dog veere en forventning om positiv vaerdiregulering som fglge af stigende leje, aftalte lejestigninger samt
renoveringer og forbedringer.
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Finanskalender 2009/2010

20. november Periodemeddelelse

26. marts Offentliggerelse af arsrapport 2009

6. maj Ordinzer generalforsamling

22. maj Periodemeddelelse

27. august Offentliggerelse af halvarsrapport 2010
23. november Periodemeddelelse

Fondsbgrsmeddelelser 2009

27. marts Offentliggerelse af arsrapport 2008
24. april Indkaldelse til generalforsamling

5. maj Referat generalforsamling

20. maj Periodemeddelelse
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Anvendt regnskabspraksis

Halvarsrapporten for EgnsINVEST Ejd., Tyskland A/S er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestem-
melser for klasse B virksomheder samt oplysningskrav til halvarsrapporter for selskaber noteret pa First North.
Sammenligningstallene for perioden sidste ar indeholder syv maneder (3/12 2007 - 30/6 2008), idet denne periode var
selskabets opstartsar.

Rapporteringsvaluta
Halvarsrapporten er aflagt i danske kroner.

Valutaomregning
Transaktioner i fremmed valuta omregnes til danske kroner efter transaktionsdagens kurs.

Moneteere aktiver og forpligtelser i fremmed valuta omregnes til danske kroner efter balancedagens valutakurser.
Realiserede og urealiserede valutakursgevinster og —tab indgdr i resultatopgerelsen under finansielle poster.

Resultatopgorelsen

Nettoomsaetning

Lejeindtaegter ved udlejning af ejendomme indgdr i omsaetningen. Omsaetningen opgares efter fradrag af moms,
afgifter og rabatter. Lejeindtaegter indregnes i den regnskabsperiode, som lejen vedrgrer.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger vedrgrer omkostninger afholdt i forbindelse med drift og vedligeholdelse af selskabets
ejendomme.

Administrationsomkostninger
| administrationsomkostninger indregnes omkostninger, der afholdes til ledelse og administration af selskabet, her-
under omkostninger til eiendomsadministration, administrativt personale og kontoromkostninger.

Vaerdireguleringer af ejendomme
Investeringsejendomme veerdireguleres til dagsveerdi. De arlige vaerdireguleringer indregnes i resultatopgarelsen
under posten “Veerdiregulering af investeringsejendomme”.

Finansielle poster

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgarelsen med de belgb, der vedrarer regnskabsaret.
Finansielle poster omfatter renteindteegter— og omkostninger samt realiserede og urealiserede kursreguleringer pa
lan samt valutakursreguleringer.

Skat
Skat af halvarets resultat omfatter aktuel skat af periodens forventede skattepligtige indkomst og regulering af ud-
skudt skat med fradrag af den del af periodens skat, der vedrgrer egenkapitalbevaegelser.

Aktuel og udskudt skat vedrarende egenkapitalbevaegelser indregnes direkte i egenkapitalen.
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Balancen
Materielle aktiver
Materielle anlaegsaktiver omfatter investeringsejendomme.

Ejendomsportefglien males ved farste indregning til kostpris tillagt kebsomkostninger. Efterfalgende forbedringer,
som tilfgrer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til anskaffelsestidspunktet, og som
derved forbedrer ejendommens fremtidige afkast, tilleegges anskaffelsessummen som forbedring. Omkostninger,
der ikke tilfgjer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber, udgiftsfares i resultatopgarelsen. Efterfal-
gende males investeringsejendomme til dagsveerdi. Malingen sker ved anvendelse af en faktor-model, der bygger
pa eksterne data vedrgrende markedsudvikling, samt de enkelte ejendommes specifikke likviditetsstramme. Malin-
gen understgttes af vurderinger foretaget af eksterne uafhaengige vurderingseksperter.

Veerdireguleringer indregnes i resultatopggrelsen under posten "veerdireguleringer af investeringsejendomme”.
Positive nettoveerdireguleringer af investeringsejendomme med fradrag af udskudt skat fgres via resultatopgarelsen
til reserve for dagsvaerdi pa investeringsaktiver under egenkapitalen.

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgspris med fra-
drag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i
resultatopggarelsen.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af nedskriv-
ninger til imgdegaelse af forventede tab. Nedskrivningen opggres efter en individuel vurdering af de enkelte tilgo-
dehavender og udger forskellen mellem den regnskabsmaessige veerdi og nutidsvaerdien af forventede fremtidige
betalinger.

Selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser indregnes i balancen som beregnet skat af periodens forventede skattepligtige ind-
komst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt betalte acontoskatter.

Hensaettelse til udskudt skat beregnes med den aktuelle skattesats af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs-
maessige og skattemaessige veerdier bortset fra midlertidige forskelle, som opstar pa anskaffelsestidspunktet for
aktiver og forpligtelser, og som hverken pavirker resultat eller den skattepligtige indkomst.

Udskudte skatteaktiver indregnes med den vaerdi, som de forventes at blive udnyttet med, enten ved udligning i
skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser, indgaede kontrakter mv. Hensatte
forpligtelser indregnes, nar virksomheden pa balancedagen har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsyn-
ligt, at indfrielse vil medfgre et forbrug af virksomhedens gkonomiske ressourcer.

Hensatte forpligtelser, som forventes indfriet senere end et ar fra balancedagen, males til nutidsvaerdien af de for-
ventede betalinger. Andre hensatte forpligtelser males til nettorealisationsvaerdi.

Finansielle gaeldsforpligtelser

Finansielle gzeldsforpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte trans-
aktionsomkostninger. De rentebaerende gaeldsforpligtelser, som kan henfares til investeringsaktiviteterne, males
efterfglgende til dagsvaerdi. Anden gaeld males efterfglgende til amortiseret kostpris svarende til den nominelle
restgeeld.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter forudbetalinger vedrgrende omkostninger i efterfgl-
gende regnskabsar.

Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne betalinger vedrgrende indteegter i
efterfglgende regnskabsar.
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Pengestremsopggrelsen
Pengestramsopggrelsen viser virksomhedens pengestrgmme for halvaret, halvarets forskydning i likvider samt sel-
skabets likvider ved halvarets begyndelse og slutning.

Pengestramme fra driftsaktivitet praesenteres indirekte og opggres som halvarets resultat reguleret for ikke-
kontante driftsposter, a&ndring i driftskapitalen, betalte finansielle og ekstraordinaere poster samt betalte selskabs-
skatter.

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet omfatter betalinger i forbindelse med kab og salg af anlaegsaktiver, vaerdi-
papirer henfart til investeringsaktivitet samt modtaget udbytte fra associerede virksomheder.

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter udbyttebetalinger til aktionaerer, kapitalforhgjelser og -
nedsaettelser samt optagelse af Ian og afdrag pa rentebaerende geeld.

Likvider omfatter likvide beholdninger samt kortfristede vaerdipapirer med ubetydelig risiko for vaerdisendringer.
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Sammendrag, hoved- og nggletal

Resultatopgorelse

Lejeindtaegter

Nettoomszetning
Administrationsomkostninger
Resultat for vaerdireguleringer
Veerdireguleringer af investeringsejendomme
Resultat for finansielle poster
Finansielle indtaegter

Finansielle udgifter

Resultat for skat

Skat

ARETS RESULTAT

Balance

Anlaegsaktiver, investeringsejendomme
Tilgodehavender

Udskudt skat

Livkide beholdninger

Aktiver i alt

Anden geeld
Hensaettelser
Egenkapital

Passiver i alt

EgnsINVEST Ejd., Tyskland A/S Halvarsrapport 2009

Note

30/6 2009
kr.

8.736.391

8.736.391

4.221.246

4.515.145
0
4.515.145
33.912

-6.416.276

-1.867.219
47.903

-1.819.315

30/6 2009

297.198.471
1.148.462
6.057.670

23.211.037

327.615.640

179.490.225

5.906.000
142.219.415
327.615.640

3/12 2007 - 30/6 2008

%

90,7%
0,4%
1.8%
7,1%
100%

54,8%
1.8%
43,4%
100%

kr.
572.415

572.415
578.098

-5.683
-20.936.593

-20.942.276
814.477
0

-20.127.799
203.619

-20.331.418

30/6 2008

99.703.788
355.024

0
56.186.878
156.245.690

1.512.108

0
154.733.582
156.245.690

%

63,8%
0,2%
0,0%

36,0%
100%

1,0%
0,0%
99,0%
100%



Sammendrag, hoved- og nggletal

Pengestmmsopgarelse

30/6 2009 3/12 2007 - 30/6 2008

Kr. Kr.

Pengestremme fra driftsaktivitet 2.000.207 -19.174.334
Pengestremme fra investeringsaktivitet -1.917.230 -99.703.788
Pengestremme fra finansieringsaktivitet 19.598.487 175.065.000
Andring likvider 19.681.464 56.186.878
Likvider primo 3.529.573 0
Likvider ultimo 23.211.037 56.186.878
Pengestremsopgerelsen kan ikke udledes direkte af halvarsregnskabet.
Egenkapitalopgorelse

30/6 2009 30/6 2008

Kr. Kr.
Aktiekapital primo 177.000.000 500.000
Aktietegning 0 176.500.000
Overkurs ved emission 0 -1.935.000
Overfart resultat primo -32.961.270 0
Arets resultat -1.819.315 -20.331.418
Egenkapital ultimo 142.219.415 154.733.582
Nogletal
Resultat pr. aktie -1,03 kr. -11,49 kr.
Indre veerdi 80,35 kr. 87,42 kr.
Antal aktier pr. 30. juni 1.770.000 stk. 1.770.000 stk.
Gennemsnitlig antal aktier i farste halvar 1.770.000 stk. 1.770.000 stk.
Noter
Note 1. Finansielle udgifter
Finansielle udgifter, 1an 3.659.749 0
Urealiserede kursreguleringer, lan 2.720.028 0
Valutakursreguleringer 36.499 0
6.416.276 0
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