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KONCERN HOVED- OG NJGLETAL
PERIODEN (tkr) V131032008 /131032017 11:31/122017
INDHOLD [ -

Resultat af primaer drift

Finansielle poster (netto) -2.720 -2.837 -11.444
EBVAT 3.949 3.615 14.010
Dagsveerdiregulering 5.274 1.904 46.520
Periodens / Arets resultat 7.702 4.541 50.798
Investeringsejendomme til dagsvaerdi 1.133.644 1.007.976 1.124.585
Balancesum 1.170.436 1.010.867 1.130.467
Egenkapital inklusiv minoritetsinteresser 474.821 422.353 466.715
NOGLETAL
Resultat pr. aktie efter skat 3,28 kr. 1,93 kr. 21,63 kr.
Egenkapitalforrentning efter skat 1.7% 1,1% 11,6%
Soliditetgrad 40,1% 41,4% 40,8%
AKTIEN
Kurs ultimo i perioden 188 169 177,5
Indre veerdi 200,04 178,12 196,62
LeleliliE = Kurs / Indre vaerdi 0,94 0,95 0,90
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® SELSKABETS DRIFT

Resultat 1. kvartal
9,2 mio. kr. for skat

Selskabet folger med et EBVAT-resultat pa 3,9 mio. kr. den forventede
udvikling i forste kvartal 2018. Pa generalforsamlingen den 29. maj blev det

desuden besluttet at udbetale udbytte.

B Resultatet far kurs- og veerdireguleringer (EBVAT) er
pa 3,9 mio. kr. i arets farste tre maneder

B Verdireguleringer for i alt 5,3 mio. kr.

W Selskabets indre veerdi er i perioden steget med
1,74% til 200,04.

EgnsINVEST Ejendomme Tyskland A/S har i perioden 1. ja-
nuar til 31. marts 2018 realiseret et resultat for skat pa i alt
9,2 mio. kr., hvoraf 5,3 mio. kr. kan henfgres til dagsvaerdi-
regulering af investeringsejendomme. Disse svarer il
0,47% af selskabets samlede anlaegsaktiver.

Barskursen er i perioden steget fra 177,5 til 188, hvilket er
en stigning pa 5,92% og indre vaerdi er steget til 200,04.

Selskabets tomgang er 1,25% for boliger og 2,30% for er-
hverv pr. 31. marts 2018, i alt 1,38% (10 lejemal).

Egenkapitalforrentningen for skat udger 2,0% for perio-
den og soliditeten 40,1%.

3 l Resultatet efter renter,
men for dagsvaerdi-
reguleringer og seerlige

De likvide beholdninger udger 34,9 mio. kr. Der er ubenyt-
tede kreditter i selskabet pa 69,9 mio. kr., som kan bruges
til renoveringsprojekter og andre tiltag pa ejendommene.

LEDELSENS FORVENTNINGER
“EBVAT-resultatet i forste kvartal pa 3,9 mio. kr. felger
budgettet, og vi fastholder forventningerne til, at det lig-
ger i intervallet 15,5-16,0 mio. kr. ved drets udgang. Her-
til kommer veerdirequleringer af ejendommene”, udtaler
direktgr Thorkild Steen Sgrensen.

UDBYTTE - 1% AF AKTIEKAPITALEN

Pa den ordinzere generalforsamling den 29. maj 2018 blev
arsrapporten for 2017 godkendt. Det blev ligeledes god-
kendt at selskabet udbetaler et udbytte pa 1,00 kr. pr. aktie
4 100 kr. svarende til 1% af aktiekapitalen pa 234.807.000
kr. m
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Berlins voldsomme vaekst er taet
knyttet til et succesfuldt erhvervsliv,
der skaber nye jobs og tiltraekker
flere indbyggere.
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Af Ulla Sarensen

Siden 2012 har Berlin vaeret den delstat i
Tyskland, som har haft sterst fremgang i
beskaeftigelsen. Byen er inde i en positiv
vaekstspiral, hvor stor tilflytning skaber
vaekst og udvikling. Dette har @get skat-
teindtaegterne og betydet, at offentlige
byggerier er blevet fremskyndet, sa byen
har tiltrukket endnu flere indbyggere og
dermed holdt dampen oppe pa vaekstlo-
komotivet. Antallet af nye arbejdspladser
har veeret starre end antallet af nye ind-
byggere. P4 10 ar er 400.000 flere per-
soner kommet i arbejde, hvilket svarer til
en vaekst pd i alt 37%. Den tilsvarende
vaekst af nye jobs i Tyskland som helhed
var i samme periode 20%.

ERHVERVSLIVET INVESTERER OG
SKABER VAKST

Vaeksten er kommet som resultat af en
meget positiv udvikling i erhvervslivet,
der har haft fokus pa innovation. | perio-
den 2014-2016 har hver anden virksom-
hed i Berlin introduceret mindst en ny ar-
bejdsproces eller et nyt produkt. | samme
periode har de berlinske virksomheder til-
lige skruet op for investeringerne i forsk-
ning og udvikling med 21,5% til 2,5 mia.
euro i forhold til aret for. | medicinalindu-
strien og medie-/telekommunikationsin-

¢

dustrien alene er investeringerne vokset
med over 350 mio. euro i 2016 i forhold
til dret for.

GENFORENINGEN KOSTEDE JOBS
Berlins erhvervsstruktur er praeget af fa
produktionsvirksomheder og mange ser-
vicevirksomheder. Andelen af industri-
arbejdspladser er generelt faldet i den
vestlige verden, men i Berlin har tilbage-
gangen varet markant. Her er antallet
af industriarbejdspladser halveret siden
genforeningen mod 24% faerre i Tysk-
land generelt. At denne forandring er
starre i Berlin haenger sammen med ti-
den far genforeningen.

Under den kolde krig var Vestberlin en
satellitby midt i fjendelandet, DDR, og
byens udfoldelsesmuligheder var fysisk
begraenset af muren. Der 1 sdledes i hg-
jere grad ideologiske end gkonomiske
motiver bag, nar en tysk erhvervsvirk-
somhed havde produktion og dermed
arbejdspladser i Vestberlin. Af samme
grund fik disse virksomheder statsstatte.
Efter genforeningen faldt stgtten bort og
sammen med den ogsa incitamentet til
at bevare produktionen i Berlin. Virksom-
heder lukkede pa stribe deres afdelinger i

Beskaeftigelsen er steget

de seneste 10 ar

Investeringer i forskning
og udvikling steget med
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Berlin tiltraekker

3 MIA. EURO

i risikovillig kapital
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Berlin. Produktionsvirksomhederne i @st-
berlin havde endnu sterre udfordringer.
Deres produktionsapparat var utidssva-
rende og nedslidt, og i det genforenede
Tyskland bukkede de hurtigt under for
konkurrencen. Hgj arbejdslgshed blev
derfor desveerre den negative konse-
kvens af den politiske og historiske suc-
ces, som genforeningen ellers var.

VAKST OG UDVIKLING

Den udvikling er vendt for laengst. Berlin
har gennem et stort fokus pa uddannel-
se og forskning og ved at skabe attrak-
tive vilkar for erhvervslivet skabt grobund
for nye virksomheder. Vaeksten har vae-
ret seerlig stor i brancher som medie, in-
formationsteknologi, kommunikations-
teknologi og kunst/design/arkitektur.
Erhvervslivets fremgang betyder, at mar-
kant flere har job i dag end for ar tilbage.
Berlin traekker dog fortsat opad i malin-
gen af Tysklands samlede arbejdslgshed,
som var 5,7% i 2017 mod 9% i Berlin.
Det er der flere grunde til. For eksempel
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er de fgromtalte konsekvenser ved gen-
foreningen endnu ikke udvisket. Forskel-
len i arbejdslgshedstallet mellem Tysk-
land og Berlin er dog blevet indskraenket
vaesentligt fra 7,3% i 2005 til 3,3% i
2017. Den positive udvikling er fortsat
ind i 2018, hvor arbejdslgshedstallet fra
marts og april var henholdsvis 8,5% og
8,4%. Det store fald skal ses i lyset af, at
byen siden 2012 har faet 284.000 flere
indbyggere. Der er med andre ord bade
skabt jobs til de indfadte berlinere og til
de mange nye indbyggere, som er flyttet
til hovedstaden.

At Berlins arbejdslgshedssituation ser an-
derledes ud skyldes ogsa erhvervsstruk-
turen. Som navnt har Berlin langt feerre
industrivirksomheder end de gvrige tyske
storbyer, og virksomhederne er mindre.
For eksempel er der ingen berlinske virk-
somheder med i DAX-indekset, der er et
indeks over de 30 mest handlede tyske
virksomheder pa barsen. Til gengeeld
har Berlin stor succes med at tiltraeekke



risikovillig kapital og fa nye idéer realise-
ret. Sidste ar formdede byen at tiltraekke
3 mia. euro i risikovillig kapital, hvilket i
Europa kun blev overgaet af London.
Pengene flyder bade ind i eksisterende
virksomheders innovationsprojekter og
i de tusindvis af start-up-virksomheder,
som den tyske hovedstad er kendt for at
huse.

DIGITALISERING GIVER VAKST |
BESKZAFTIGELSEN

Servicesektoren er Berlins stgrste jobmo-
tor. Den beskaftiger over en halv milli-
on indbyggere, og er den sektor i Ber-
lin med flest ansatte. Brancher som for
eksempel, luftfart, advokater/revisorer,
it/ kommunikation og andre liberale er-
hverv hgrer til i sektoren. Alene i it- og
kommunikationsbranchen, hvor 93.000
berlinere er ansat, blev beskaeftigelsen
udvidet med 10,3% sidste ar. Det er isaer
behovet for digitalisering, der er arsag til
vaeksten.

\
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23.200

jobs i
byggesektoren

Beskaeftigelsen i
it- og kommunikations
branchen vokset med

10,3%

Byggesektoren oplevede ogsd en @get
beskaeftigelse. Sidste ar havde 23.200
job i byggesektoren, hvilket er 7,3% flere
end dret for.

VOKSENDE EFTERSPORGSEL EFTER
KVALIFICERET ARBEJDSKRAFT

Man skulle naturligvis tro, at det var let
veere arbejdsgiver i Berlin, ndr arbejds-
kraftudbuddet er sterre, men sadan
forholder det sig ikke. Nar man spgrger
erhvervslivet, forventer en tredjedel af
selskaberne at skulle ansaette flere med-
arbejdere i ar, og mere end hver anden
virksomhed ser udbuddet af kvalificeret
arbejdskraft som en vaesentlig hindring
for at kunne f& deres virksomhed til at
vokse og udvikle sig. Det er med andre
ord ogsa udfordrende at finde kvalifice-
ret arbejdskraft i Berlin.

KENDSKAB TIL BYGGEBRANCHEN

EN FORDEL

Byggebranchen har kapacitetsproblemer,
fordi de mangler de rigtige medarbejde-
re. Det betyder, at virksomhederne har
takke nej til ordrer. | EgnsINVEST Ejen-
domme Tyskland A/S tager vi hgjde for
situationen ved at planlaegge ombygnin-
ger og renoveringsprojekter i god tid.
Samtidig far selskabet gavn af mange ars
erfaringer i Berlin, og af at der er opbyg-
get et godt netveerk af handvaerkere og
radgivere.

Grundlaeggende er det dog yderst posi-
tivt, at flere i Berlin er i job. Udviklingen
understgtter EgnsINVEST Ejendomme
Tyskland A/S' udlejningsaktiviteter, for-
di flere personer i arbejde alt andet lige
@ger velstanden i befolkningen. ®
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Bjarne Thast
bygningsingenior og k
gjendomme bedre end de
BERLIN har talt med ham om
udbreending af skorstene, omb
af lagerrum, tekniske installatio
meget mere.
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Af Ulla Serenen

Selskabets bygningsinspekter, Bjarne
Thastum, kender selskabets ejendomme
bedre end de fleste. Han har sammen
med de byggekyndige kolleger veeret
rundt i krogene pa lofter og i kzeldere,
set ind i skakter og skorstene og laert
ejendommenes tag, murvaerk og tekni-
ske installationer rigtig godt at kende. Pa
sin tur rundt i ejendommene holder byg-
ningsinspektaren samtidig @je med mu-
lighederne for at udnytte arealerne bed-
re ved at bygge om og udvide. BERLIN
har talt med bygningsinspektgren for at
fa lidt at vide om ejendommene og de
byggetekniske forhold, der karakteriserer
portefaljen.

Hvad kendetegner ejendommene i
Berlin og i EgnsINVEST Ejendomme
Tyskland A/S’ portefelje?

De fleste af vores ejendomme er Altbau,
dvs. fra far 1949 og er bygget med mas-
sive mure med en tykkelse, der relaterer
til den baerende last, de skal kunne over-
fare, det betyder, at de er tykkest for-
neden og bliver tyndere, jo hgjere man
kommer op. Lejlighederne er derfor star-
re pa 5. sal end pa 1. Ejendommene er
0gsa kendetegnet ved, at de ofte bestar
af et ret dybt forhus, en eller to sideflgje
og nogle gange et baghus. Det giver og-
sd nogle meget dybe lejligheder, og for
at fa lys nok ind, har man bygget med en
stor loftshgjde og sat nogle tilsvarende
hgje vinduer i.

Hvad betyder loftshajden i relation
til at vedligeholde og modernisere
bygningerne?

| de herskabelige forreste lejligheder, er
den store loftshgjde stort set gennem-
gaende i alle rum — ogsa badeveerelset,
gangen og kgkkenet. Det giver nogle
muligheder for at saenke loftet i de min-
dre rum som badevaerelse, kgkken og
baggang. Det giver ofte en bedre rum-
fornemmelse og samtidig mulighed for
at skjule installationer, montere energi-
besparende spots og stadig have relativ
nem adgang til installationerne. | de sma
lejligheder bruger vi nedsaenkede lofter
til at bygge pulterkammer hen over gan-
gen. Lejerne har adgang til pulterkam-
meret via en lem i loftet og far derved
lidt ekstra plads.

Rer og ledninger mé veere noget, som
ofte er en del af en vedligeholdelses-
opgave. Hvordan handterer i den slags
renoveringer, og hvorfor skal man finde
nye steder at gemme installationerne?

Altbau er fra en tid, hvor man ikke teenk-
te de tekniske installationer ind i bygnin-
gen, i det omfang en moderne lejlighed
har behov for. De er ikke fadt med skakter
til rer og ledninger. De er desveerre lagt
ind i murveerket, under puds. Derfor er vi
nadt til at veere lidt kreative, ndr instal-
lationerne skal moderniseres og placeres
fornuftigt. En del af forsyningsinstallatio-
nerne skal narmest Igbe fra bunden til
toppen i bygningen for at kunne na alle
etagerne. De skal helst etableres uden at
skamme lejlighederne. Her er skorstene,
der ikke lengere bliver brugt, tit meget
velegnede. Dem er der mange af, fordi
man tidligere varmede lejlighederne op
ved at fyre med kul, s& hvis der er mu-
lighed for det, bruger vi skorstene som
vertikale skakter, men eksempelvis ogsa
til udluftning i badevaerelserne, som ofte
helt mangler i de gamle lejligheder

Det kraever en godkendelse fra en skor-
stensfejer, og ofte skal gammelt sod ud-
braendes, inden vi far godkendelsen. Jeg
har oplevet sddanne udbrzndinger nog-
le gange. Det giver en ret speciel lugt,
nar sddan noget gammelt sod bliver
braendt af.

Nar der ikke er andre muligheder, bli-
ver rgr og ledninger ogsa gemt i kana-

ler, som vi bygger ind i rummene. Det af-
gerende er, at de nye installationer bliver
tilgeengelige, uden at vi skal til at bryde
hele vaegge ned blot for at skifte et rar
eller en ledning.

Hvad er vigtigt at kunne, ndr man
arbejder med at vedligeholde og
renovere ejendommene | Berlin?

Det er vigtigt at have et godt allround-
kendskab til bade mur- og traeveerk, VVS
og el, men det er mindst lige sa vigtigt
at kunne finde de rigtige radgivere og
handvaerkere. Jeg har fundet dem ved at
sperge rundt i mit netvaerk, om der var
nogen, de kunne anbefale. Anbefalinger
er rigtig godt. Hvis nogen af de handveer-
kere, vi kender, ikke selv har haft tid, har
jeg ofte spurgt, om de i stedet kunne an-
befale nogen andre af deres kollegaer.

Hvad kigger du efter, nar du veelger de
radgivere og handveerkere, selskabet skal
samarbejde med?

Nar jeg meder en ny handvaerker eller
radgiver, kan jeg jo godt hgre pa dem,
om de har fagligheden i orden. Kan de
for eksempel beskrive de problemer pa
forhand, som de sandsynligvis vil sta-
de pa, nar de skal lgse opgaven. Kan
de beskrive de forudsaetninger, som er
afgerende for, om den ene eller anden
metode er at foretraekke. Hvis de kan det,

JUNI 2018
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sa tyder det jo pa, at de har en hgj faglig-
hed og er fremadtaenkende og lgsnings-
orienteret. Kommer handvaerkeren iste-
det med nogle Igsninger, som vil fordyre
projektet rigtig meget, uden at der no-
gen faglig begrundelse for det, sa vil han
jo ikke lzse opgaven, men blot bruge os
som en kaerkommen lotterigevinst. Prg-
ver en radgiver at blaese problemet op og
gare det meget starre, end det er, sa for-
teeller det ogsa noget om vedkommen-
de. Heldigvis har vi efterhdnden fundet
nogle gode folk, vi har tillid til, og som
har tillid til os. Men jeg sgger konstant
efter at udbygge netvaerket med flere.

Der bliver ogsé gennemfart en

teknisk due diligence, nar vi keber nye
ejendomme til portefaljen. Hvis du skal
naevne de tre ting i en ejendom, som du
altid kigger efter, hvad er det s&?

Teknik er nummer 1. Primeaert VVS for
hvis vi skal til at gennemfgre en rarsa-
nering i en ejendom, er det som regel
en ret omfattende gkonomisk affaere.
Nummer 2 er fugt pa loft og i keelder,
fordi fugt er lig med skimmel og svamp.
Det er lugten, der farst indikerer et pro-
blem og sa selvfalgelig de synlige tegn
pa rad og eventuelt svamp. Nummer 3
er det generelle vedligeholdelsesniveau.
Er der et stort efterslaeeb, har det oftest
haft konsekvenser for ejendommen, og
det betyder snarlige store udgifter. For

PRIVATLIVSPOLITIK

eksempel ser jeg meget grundigt efter
taget og tagstolen, hvis den er tilgaen-
gelig. Al vandafledning er der stor fokus
pa, da defekter her, nemt farer til facade-
og murvaerksproblemer laengere nede af
bygningens klimaskal.

En del af dit arbejde handler ogsa om
at udvikle portefaljen. Hvad kan du
fortzelle om det arbejde?

Jeg har jo veeret rundt i alle ejendomme
og foretaget opmalinger og andre regi-
streringer. Det har selvfglgelig givet et
overblik over vores ejendommene gene-
relt, men ogsa over de arealer og lokaler,
hvor der er muligheder for at udvikle no-
get nyt eller udnytte arealerne til noget
bedre. Selskabet har i nogle ejendom-
me uudnyttede tagrum med potentiale
til taglejligheder, men vi har ogsa byg-
get skumle lagerrum og erhverv, om til
moderne lejligheder. | et af projekterne
fandt vi pa at inddrage en helt overflg-
dig gennemgangsport, der blev brugt
som cykelskur, til en ny eksklusiv lejlig-
hed. Endda med udsigt og adgang til
egen have og terrasse. Det er sjeldent
midt i Berlin.

Hvordan griber du et udviklingsprojekt an?
Nar jeg far idéen til et projekt, ser jeg

farst pa, om det teknisk kan lade sig
gere. Statikken skal kunne holde. Forsy-

ningsinstallationerne skal vaere tilgeenge-
lige i forngdent omfang, ellers kan det
ikke betale sig at ga videre. Hvis teknik-
ken ikke stiller hindringer i vejen, begyn-
der jeg at regne pa, hvad det vil koste
at gennemfgre projektet og taler med
vores samarbejdspartnere om mulighe-
derne for at leje lejligheder ud i det pa-
gzldende omrade og om prisniveauet.
Hvis det fortsat ser fornuftigt ud, gar vi
videre og involvere myndighederne. Det
kraever naesten altid en byggetilladelse
at gennemfare de her udviklingsprojek-
ter. En byggetilladelsesansggning kraever
en tysk autoriseret ingeniar eller arkitekt,
derfor foregar den type opgaver altid i
samarbejder med en tysk arkitekt, som
blandt udfgrer myndighedsarbejdet for
0s.

Hvordan ser det ud med mulighederne
for at udvikle portetaljen yderligere i
fremtiden?

Som jeg ser det, er der gode muligheder
for at udvide med flere taglejligheder i
nogle af ejendommene, evt. nar vi som
en del af den almindelige vedligehol-
delse, alligevel udskifter taget. Men der
kan ogsa dukke andre muligheder op. Vi
kgber jo lgbende nye ejendomme ind til
portefglien, og maske star vi der med nye
potentialer, som kan udvikles.®

Kaere aktionaer

Den 25. maj tradte vigtige a&endringer i den europaeiske lovgivning om databeskyttelse i kraft. Denne tekst er blot til in-
formation og kraever ingen yderligere handlinger fra din side.

EgnsINVEST Ejendomme Tyskland A/S har oplysninger om vores aktionaerer i en database, som administreres af den eks-
terne datasamarbejdspartner VP Services. Implementeringen af den europaeiske databeskyttelsesforordning medfarer

@gede krav til os i forhold til de data, vi besidder, og hvordan disse data anvendes.

| privatlivspolitikken star det oplyst, hvordan vi anvender persondata samt de rettigheder, aktionaererne har i relation til
personoplysningerne. Privatlivspolitikken er tilgaengelig pa: www.ejdtyskland.dk/selskabet/privatlivspolitik/.

Med venlig hilsen

EgnsINVEST Ejendomme Tyskland A/S
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INVESTERING

Af Ulla Serenen

Amerikansk storinvestor pa
Berlins ejendomsmarked

Warren Buffet er for investeringsverdenen, hvad Leonardo DiCaprio
er for film- og Pele for fodboldverdenen, og nu er ejendomme i Berlin
blevet en del af investeringsguruens portefolje.

Den amerikanske investor er en af verdens rigeste
maend og anerkendes for sin formidable evne til at
investere klogt. Udover hans overlegne sans for at
fa penge til at yngle er han kendt for at leve et ret
beskedent liv sine milliarder til trods og for at dele
formuer ud til velgerenhed. Nar Warren Buffet pa
nuveerende tidspunkt investerer pa det berlinske
ejendomsmarked, tiltraeekker det derfor opmaerk-
somhed.

Medierne i Tyskland og i Berlin i seerdeleshed svem-
mer ellers over med historier om de hgje ejendoms-
priser og lejepriser i Berlin, som er steget markant
siden 2010. For etageejendomme er priserne pr. kva-
dratmeter steget med 136% fra 2010 til 2017. Det-
te har Buffet dog en overbaerende holdning til. Han
mener, at priserne skal meget hgjere op. Hans vur-
dering baseres pa, hvordan ejendomspriserne i andre
storbyer har udviklet sig, seerligt i USA og i Storbri-
tannien. Her koster en parkeringsplads nogen steder
det samme pr. madneden som en lejlighed i Berlin.

Warren Buffet mener, at de prisstigninger, vi har set
pa det berlinske ejendomsmarkedet, blot er farste

trin i en udjaevning af et marked, som har veeret eks-
tremt undervurderet. Han er kendt for at investere i
solide selskaber som Coca Cola og IBM og holde sig
langt veek fra risikable innovative forretninger. War-
ren Buffets indtog pa det berlinske ejendomsmarked
kan man derfor kun tolke som et positiv signal. H
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