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4 Realdania Arsrapport

Realdanias
virke, mal og
arbejdsform

| Danmark bor naesten 6 mio. mennesker. De ca.
1400 byer og flere end 4 mio. bygninger udger ram-
merne om vores hverdag. Det er her, vi bor, arbejder,
gariskole, dyrker vores fritid og lever vores liv. Og
deter her, Realdania gnsker at gore en forskel.

Realdania er en filantropisk forening med omkring
155.000 medlemmer. Foreningen driver filantropi

pd basis af afkastet af investeringsformuen. Vi
stotter store og smd projekter, der bidrager til at nd
vores filantropiske madl og vores mission: Realdania
arbejder for at skabe livskvalitet for alle gennem det
byggede miljo.

Realdanias formdlsparagraf

Realdanias formdalsbestemmelse fremgadr af

vedtaegternes § 2:

» atstptte almennyttige og almenvelgerende
formdl, primeertinden for det byggede miljo og
bredtfordelti Danmark samti saerlige tilfaelde
i udlandet

» atdrive investeringsvirksomhed

* aterhverve kapitalandele i virksomheder, der
udgver aktiviteter inden for det byggede miljg

e atpreestere tienesteydelser med tilknytning til
det byggede miljg

» aterhverve og opfere fast ejendom med henblik
pd at bevare bygningsarven og udvikle byggeriet

Realdanias virkefelt er det byggede miljo. Det vil sige
bdade store byer, smd byer og landsbyer samt byrum,
parker, bygninger og bygningsarv. Dertil kommer de

tilknyttede aktiviteter og forandringsprocesser - f.eks.

byggeri, arkitektur, landskabsarkitektur, restaure-
ring, byudvikling og fysisk planlaegning pd landet
ogibyen.

Realdania skaber livskvalitet i det byggede miljg
ved at understette og have fokus pd, hvordan det
byggede miljg pévirker vores hverdag, relationer
mellem mennesker og menneskers sundhed og liv.

Realdania er en almennyttig og almenvelgarende
forening, og vi er til for alle og statter projekter, som
samlet set gavner alle i Danmark.

Realdania er requleret gennem lov om visse
erhvervsdrivende virksomheder og er underlagt
Erhvervsstyrelsen som tilsynsmyndighed. Realdania
skal som udgangspunkt aflaegge arsrapport efter
darsregnskabsloven, men har valgt at afleegge
koncernregnskab og drsregnskab efter de interna-
tionale regnskabsstandarder IFRS (International
Financial Reporting Standards).

Tre fzelles foreningsmal

Vivil med vores samlede ressourcer i form af fore-
ningsaktiviteterne, afkastet af vores investerings-
formue og det filantropiske virke skabe bedre
livskvalitetinden for vores virkefelt.

Ved at udnytte vores uafthaengighed og vores lang-
sigtede perspektiv arbejder vi problemorienteret,
og Vi ensker i partnerskab med andre at bidrage

til at lese samfundsudfordringer ved at udvikle og
forandre det byggede miljo.



Gennem medlemsdemokratiet og de dagsordener
vi arbejder med, vil viengagere vores medlemmer.

Vi har tre overordnede og strategiske mal for den

samlede forening:

* Vierherforde nuvaerende og fremtidige
generationer

* Vifremmer en baeredygtig udvikling

e Vifremmer ny viden og innovation

Realdania leeggeri alle vores aktiviteter vaegt pd
dbenhed og transparens. Vi arbejder ambitigst for at
nd vores mal, og vi ensker, at vores samarbejdspart-
nere og omverdenen i ovrigt opfatter os som kompe-
tente, troveerdige, respektfulde og imedekommende.
| det filantropiske arbejde vil vii partnerskaber med
andre aktgrer udvikle og forandre gennem nytaenk-
ning og samarbejde og med den ngdvendige
risikovillighed. Netvaerk, samskabelse og gensidig
inspiration er med til at sikre, at de filantropiske akti-
viteter er forankrede i det hverdags- og arbejdsliv,
hvor vi skal skabe veerdi.

Realdanias strategier

Realdania arbejder pd at indfri vores mal gennem
tre strateqier, der besluttes af Realdanias besty-
relse. Strategierne har som udgangspunkt en
firedrig cyklus. Strategierne seetter retning for hvert
af de centrale aktivitetsomrdder i Realdania: de
kommercielle investeringsaktiviteter, forenings- og
medlemsaktiviteterne og de filantropiske aktiviteter.
Strategierne bygger pd Realdanias vedtsegter og
det grundlag for Realdanias virke, som er fastlagt
af bestyrelsen. Strategierne evalueres i slutningen
af den firedrige cyklus ved ekstern bistand, og
erfaringerne herfra indgdr i udvikling af strategien
for den efterfglgende firedrige periode.

Vores filantropiske tilgang

Filantropistrategi 2018-2021 bygger pd den samme
grundlaeggende tilgang til Realdanias filantropiske
virke som den foregdende strategi. Realdania vil
bidrage til at forbedre livskvaliteten for alle gen-
nem det byggede miljo. Det er mdlsaetningen med
strategien - sammen med andre - atinitiere og
gennemfgre aktiviteter og projekter, der er dagsor-
densasttende og viser nye lpsninger pd veesentlige
samfundsmaessige udfordringer inden for det
byggede miljg. Realdania vil gore en forskel i hele
landet. Det kan veere med initiativer, der udsprin-
ger af en sterre satsning fra Realdanias side, eller
sterre og mindre projekter, der udspringer aof et
lokalt engagement.

De filantropiske uddelinger omfatter derfor bdde
pkonomisk statte til smd, lokale ogildsjaelebdrne
projekter samt til markante, fysiske demonstrations-
projekter og storre initiativer som f.eks. en indsats

i de udsatte boligomréder. Endvidere daekker de
filantropiske uddelinger over brug af forskellige
redskaber som udredninger, kampagner, netvaerk,
forskning og formidling.

Faelles for alle vores filantropiske indsatser er, at
de skal understotte den filantropiske strategi, og
der skal veere en klar filantropisk opgave, f.eks.
en opgave som markedet eller det offentlige ikke
selv lofter.

Vi samarbejder og deler viden

Samarbejde er en central del af Realdanias filan-
tropiske arbejdsform. Vitror pd, at partnerskaber
med de rigtige akterer omkring et problem giver
de bedste, mest forankrede og mest effektfulde
l@sninger.

Vores samarbejdspartnere er f.eks. staten, kom-
munerne, fonde, foreninger, forskningsinstitutioner,
det private erhvervsliv og lokale frivillige ildsjeele.
Vimener, atdet er en vigtig rolle for en filantropisk
forening at kunne samle alle relevante parter
omkring de projekter, vigdrind i.

Viser detsom en vigtig opgave at dele den viden
og de erfaringer, viopndr gennem vores arbejde.
Derfor er videndeling i b&dde faglige miljger og i
bredere kredse til f.eks. offentligheden og til vores
medlemmer en central del af vores tilgang. Vi mener,
atdet er med til at skabe storre effekt af vores filan-
tropiske indsats, fordi den kan inspirere og vaere til
nytte for andre.

Hvor kommer pengene fra?

Realdania har sine redder i realkreditvirksomhed.
Grundlaget for Realdanias arbejde er skabt
gennem mere end 150 ar af danske boligejere

og virksomheder baseret pd finansiering af fast
ejendom. Realdania overgik i 2000 fra at veere

en finansiel forening til at arbejde filantropisk, da
den davaerende forening RealDanmark solgte
sine realkredit- og bankaktiviteter til Danske Bank.
Det blev besluttet, at foreningens basiskapital p&
10,5 mia. kr. skulle anvendes til almennyttige formdl
inden for det byggede milje. Foreningen fortsatte
- nu bare med et filantropisk formdl og med navnet
Realdania.

Siden 2000 har Realdania gennem filantropiske
aktiviteter bidraget til samfundet med 18,7 mia.

kr, og dertil kommer de indirekte bidrag gennem
skattebetalinger, hvor Realdania alene i selskabs-
skat har betalt 4,4 mia. kr.

Egenkapitalen udger knap 22 mia. kr. ved drets
udgang. Det er afkastet fra investeringen af
Realdanias formue, der danner grundlag for, at der
hvert &r uddeles penge til store og smd indsatser
inden for det byggede milj@.
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bare med et filantropisk formal
og med navnet Realdania.
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og
godkendt arsrapporten for 2018 for Realdania.

Arsrapporten for sével koncernen som moder-
virksomheden er aflagti overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards (IFRS],
som godkendt af EU, og yderligere krav i drsregn-
skabsloven med de tilpasninger, der fglger af
Realdanias seerlige forhold.

Vianser den valgte regnskabspraksis for hen-
sigtsmaessig og de udgvede regnskabsmaessige
sken for forsvarlige, séledes at arsrapporten for
sdvel koncernen som modervirksomheden giver
etretvisende billede af koncernens og modervirk-
somhedens aktiver, passiver og finansielle stilling

Kgebenhavn, den 7. marts 2019
Direktion

Jesper Nygard
Adm. direkter, CEO

Nina Kovsted Helk
Filantropidirektgr, CPO

pr.den 31. december 2018 samt af resultatet af
koncernens og modervirksomhedens aktiviteter
og pengestromme for regnskabsdaret 1. januar -
31.december 2018.

Det er endvidere vores opfattelse, atledelsesbe-
retningen indeholder en retvisende redegerelse for
udviklingen i koncernens og modervirksomhedens
aktiviteter og skonomiske forhold, drets resultat,
pengestromme og finansielle stilling samten
beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerheds-
faktorer, som koncernen og modervirksomheden
star overfor.

Arsrapporten indstilles til repraesentantskabets
godkendelse.

Peter Johansen
Investeringsdirektar, CIO

Bestyrelse
Michael Brockenhuus-Schack Carsten With Thygesen
Formand Naestformand

Palle Adamsen
Mette Kynne Frandsen

Niels Roth

Pernille Rusz Bloch
Lars Krarup

Majken Schultz

Per Feldthaus
Gunde Odgaard

Helle Sgholt
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De uafhangige revisorers

revisionspategning

Til repraesentantskabet i Realdania

Konklusion

Vihar revideret koncernregnskabet og drs-
regnskabet for Realdania for regnskabsdret den
1.januar - 31. december 2018, der omfatter resul-
tatopgerelse, totalindkomstopgarelse, balance,
egenkapitalopgarelse, pengestromsopgarelse og
noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for sével
koncernen som foreningen. Koncernregnskabet

og arsregnskabet udarbejdes efter International
Financial Reporting Standards (IFRS), som godkendt
af EU, og yderligere krav i drsregnskalbsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og
darsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og foreningens aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. den 31. december 2018 samt af resultatet af
koncernens og foreningens aktiviteter og penge-
stromme for regnskabsdret den 1. januar - 31. decem-
ber 2018 i overensstemmelse med International
Financial Reporting Standards, som godkendt af EU,
og yderligere krav i drsregnskabsloven med de til-
pasninger, der fglger af Realdanias seerlige forhold.

Grundlag for konklusion

Vihar udfert vores revision i overensstemmelse
med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores
ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspdtegningens afsnit “Revisors
ansvar for revisionen af koncernregnskabet og
arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af koncerneni
overensstemmelse med internationale etiske regler
for revisorer (IESBA's Etiske Regler] og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har
opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til
disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det
opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet
som grundlag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet
og drsregnskabet er det vores ansvar at laese ledel-
sesberetningen og i den forbindelse overveje, om
ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet eller drsregnskabet eller vores
viden opndet ved revisionen, eller pd anden made
synes atindeholde veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledel-
sesberetningen indeholder kreevede oplysninger i
henhold til &rsregnskabsloven.

Baseret pd det udferte arbejde er det vores opfat-
telse, atledelsesberetningen er i overensstemmelse
med koncernregnskabet og drsregnskabet og er
udarbejdetioverensstemmelse med darsregnskabs-
lovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinforma-
tion i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet

og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et
koncernregnskab og et drsregnskab, der giver
etretvisende billede i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards, som
godkendt af EU, og yderligere krav i drsregnskabs-
loven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den
interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendiq for
at udarbejde et koncernregnskab og et drsregnskalb
uden veesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og
arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere
koncernens og foreningens evne til at fortsaette
driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift
hvor dette er relevant samt at udarbejde koncern-
regnskabet og arsregnskabet pd grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, med mindre
ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen
eller foreningen, indstille driften eller ikke har andet
realistisk alternativend at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af
koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad of sikkerhed for, om
koncernregnskabet og drsregnskabet som helhed
er uden veesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisions-
pdtegning med en konklusion. Hej grad af sikkerhed
er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti
for, atenrevision, der udfgres i overensstemmelse
med internationale standarder om revision og de
yderligere kray, der er gaeldende i Danmark, altid vil
afdaskke vaesentlig fejlinformation, nér sédan findes.
Fejlinformationer kan opstd som felge af besvigelser
eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller
samlet har indflydelse p& de gkonomiske beslutnin-
ger, som regnskabsbrugerne treeffer pd grundlag aof
koncernregnskabet og drsregnskabet.

Som ledienrevision, der udfgres i overensstem-
melse med internationale standarder om revision



og de yderligere kray, der er geeldende i Danmark,
foretager vi faglige vurderinger og opretholder pro-
fessionel skepsis under revisionen. Herudover:

* |dentificerer og vurderer virisikoen for vaesentlig
fejlinformation i koncernregnskabet og drsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger
som reaktion pd disse risici samt opndr revisions-
beuvis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke
at opdage veesentlig fejlinformation fordrsaget
af besvigelser er hgjere end ved veesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser
kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk,
bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaet-
telse af intern kontrol.

e Opndarviforstdelse af den interne kontrol med
relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstaen-
dighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af koncernens og
foreningens interne kontrol.

* Tager vistilling til, om den regnskabspraksis, som
er anvendt af ledelsen, er passende, samtom de
regnskabsmeaessige skgn og tilknyttede oplysnin-
ger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

* Konkluderer vi,om ledelsens udarbejdelse
af koncernregnskabet og drsregnskabet pd
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift
er passende, samt om der pd grundlag af det
opndede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed
forbundet med begivenheder eller forhold, der
kan skabe betydelig tvivlom koncernens og

Kgebenhavn, den 7. marts 2019

Ernst & Young
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr.307002 28

Ole Hedemann
Statsautoriseret revisor
mnel4949

Pategninger

foreningens evne til at fortsaette driften. Hvis vi
konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed,
skal viivores revisionspdtegning gore opmaerk-
som pd oplysninger herom i koncernregnskabet
og darsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger
ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion.
Vores konklusioner er baseret pd det revisions-
bevis, der er opndet frem til datoen for vores
revisionspdtegning. Fremtidige begivenheder
eller forhold kan dog medfere, at koncernen og
foreningen ikke laengere kan fortsaette driften.

* Tager vistilling til den samlede praesentation,
struktur og indhold af koncernregnskabet og
arsregnskabet, herunder noteoplysningerne,
samt om koncernregnskabet og drsregnskabet
afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder p& en sddan mdade, atder gives
etretvisende billede heraf.

* Opndr vitilstreekkeligt og egnet revisionsbevis
for de finansielle oplysninger for virksomhederne
eller forretningsaktiviteterne i koncernen til brug
for at udtrykke en konklusion om koncernregn-
skabet. Vi er ansvarlige for atlede, fore tilsyn med
og udfgre koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige
for vores revisionskonklusion.

Vikommunikerer med den gverste ledelse om

bl.a. det planlagte omfang og den tidsmeessige
placering af revisionen samt betydelige revisions-
maessige observationer, herunder eventuelle bety-
delige mangleriintern kontrol, som vi identificerer
under revisionen.

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.337712 31

Jesper Moller Langvad
Statsautoriseret revisor
mne21328
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Hovedtal

for koncernen

Hovedtal, mio. kr. 2018 2017 2016 2015 2014
Resultatopgerelsen

Resultat af finansielle poster -204 2.303 2.018 1.968 3.073
Resultat for medlemsaktiviteter, uddelinger og skat -268 2121 2.089 1676 2973
Medlemsaktiviteter” -19 -21 -21 -19 -
Uddelinger -533 -985 -806 -761 -838
Skat 204 -383 -274 -238 -572
Avrets resultat -617 733 988 659 1.562
Realdanias andel af drets resultat -614 741 992 663 1.565
Balancen

Langfristede aktiver 3.318 3.009 2.741 3.088 3.941
Kortfristede aktiver 22520 23.886 23.526 22.166 21.297
Aktiverialt 25.838 26.895 26.267 25.254 25.238
Bunden kapital 5.245 5.245 5.245 5.245 5.245
Andre reserver og opskrivningshenlaeggelser 16.710 17.322 16.578 15.534 14.871
Realdanias andel af egenkapital 21.955 22567 21.823 20.779 20.116
Minoritetsinteresser 124 126 135 131 118
Egenkapital i alt 22.079 22.693 21.958 20.910 20.234
Langfristede forpligtelser 2.550 2.691 2.483 2.710 3.249
Kortfristede forpligtelser 1.209 1511 1.826 1.634 1.755
Forpligtelseri alt 3.759 4.202 4.309 4344 5.004
Passiverialt 25.838 26.895 26.267 25.254 25.238
Pengestromme

Pengestrgmme fra primaer aktivitet -322 281 -190 -833 862
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet -40 -186 -164 708 -202
Pengestrommeii alt -362 95 -354 -125 660

* Medlemsaktiviteter praesenteres szerskilt fra 2015. 1 2014 og tidligere indgik udgifter til medlemsaktiviteter i andre regnskabslinjer.
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Nogletal
for koncernen

Nogletal, mio. kr. 2018 2017 2016 2015 2014 Sarsgns.
Investering

Investeringsformuen 21.444 22.836 22349 21.302 21274 21.841
Investeringsafkast -243 2212 2.397 1.791 3.134 1.858
Investeringsafkast (%) -1,1 10,3 11,7 87 15,9 9,1
Investeringsformuens markedsrisiko (%)™ 14,2 8,4 15,3 19,2 12,4 13,9
Forening

Antal medlemmeri alt 155.809 149.914 147.215 146.165 150.068 149.834
Antal nye medlemmer (brutto) 10.574 7.379 4183 1171 308 4.723
Filantropi

Aktivitet (omfang)

Filantropiportefolje, brutto (totaludgift) 23.400 23.722 24.805 21.523 20.657 22.821
Filantropiportefolje, netto (Realdanias andel) 11.157 11.332 10.789 11.009 11.048 11.067
Skalering

Samlet portefoljevaerdi, brutto/netto 2,10 2,09 2,30 1,96 187 2,06

Bevillingsandel
Filantropiske bevillinger/gns. egenkapital (%) 25 45 4,0 39 4,5 BiY

" Alle arlige afkast er beregnet som intern rente (IRR), 5 &rs gennemsnit er beregnet som et simpelt gennemsnit.

* Markedsrisiko defineres som risikoen for tab som felge af kursaendringer p& de finansielle markeder. Nogletal for investeringsformuens markedsrisiko er beregnet ved hjaelp
af Realdanias Value-at-Risk-model og er beregnet ultimo aret. Negletal er statistiske estimater for det maksimale tab pd investeringsformuen det efterfolgende ar med 97,5%
sandsynlighed.

Definitionerne af nggletallene, herunder de anvendte begreber, er beskreveti koncernregnskabets note 1, Anvendt regnskabspraksis,
i afsnittet Nogletalsdefinitioner.

Udviklingen i n@gletallene er beskreveti afsnittene Investering, Forening og Filantropi.
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Avrets resultat blev et underskud pd 617 mio. kr. efter
skat. Et neqgativt resultat er naturligvis ikke tilfreds-
stillende, og drets resultat lever ikke op til forventnin-
gerne udmeldt ved regnskabsaflaeggelsen for 2017.
Resultatet blev isaer pdvirket af et negativt investe-
ringsafkast af den kommercielle investeringsformue
pd 243 mio. kr,, udqiftsferte uddelinger pd 533 mio. kr.
samt en regnskabsmaessig indtaegt vedrerende skat
pd& 204 mio. kr.

Resultatet skal i al vaesentlighed ses i lyset af den
negative udvikling pd de finansielle markeder.

De forste tre kvartaler i 2018 var praeget af optimisme
saerligt pd det amerikanske aktiemarked, men finans-
markederne var generelt praeget af store udsving i
lobet af dret. | &rets sidste kvartal faldt de globale
aktiemarkeder markant.

Realdanias kommercielle investeringsformue

gav i 2018 et samlet negativt afkast pd& 243 mio. kr.
svarende til -11%. Afkastet blev pdvirket negativt af
kursfaldet p& globale aktier, men positivt pdvirket af
veerdistigninger inden for hovedaktivklassen Private
Equity. Afkastet lever ikke op til det oprindeligt for-
ventede investeringsafkast for dret, men Realdanias
investeringsstrategi sigter mod pd lang sigt at skabe
et afkast pd niveau med globale aktier og samtidig
yde beskyttelse af egenkapitalen. P& lang sigt for-
ventes investeringsstrategien derfor at medfere et
afkastmenster, hvor investeringsformuens afkast for-
ventes at vaere pd niveau med eller lidt under afkastet
pd globale aktier i perioder med stigende aktiemar-
keder, mens investeringsformuens afkast forventes
atveere over afkastet pd globale aktier i perioder
med uaendrede eller faldende aktiemarkeder.
Investeringsafkastet i 2018 afspejler dette monster.

Over en femdrig periode er det gennemsnitlige
investeringsafkast opgjort til 91% p.a., hvilket i forhold
til den kommercielle investeringsformues markeds-
risiko anses som tilfredsstillende.

Den kommercielle investeringsformues markeds-
risiko opgjort ved Value-at-Risk pr. den 31. december
2018 var hgjere end ved drets start. Dette kan
primeert henfores til en normalisering af markeds-
risikoen pd& de finansielle markeder, efter at mar-
kedsrisikoen i 2017 og halvvejs ind i 2018 har veeret
lav. Efter faldende markedsrisiko i 2016 og 2017 er
den kommercielle investeringsformues markeds-
risiko opgjort ved Value-at-Risk ultimo 2018 nu
tilbage pd& et niveau, som omtrent svarer til gennem-
snittet over de seneste fem dr.

Realdanias nuvaerende investeringsstrategi er
geeldende for perioden 2016-2019. Strateqgien er i

2018 blevet evalueret, og der erigangsat en proces
for udarbejdelse af investeringsstrategien for den
kommende strategiperiode 2020-2023.

2018 var igen praeget of stor interesse for Realdanias
valgmeder. Der blev afholdt fire valgmeder med
over 2.000 deltagere. Der blev valgt 26 medlemmer
til repreesentantskabet, hvoraf otte var nyvalg, og

18 var genvalg.

Realdanias Foreningsstrategi 2016-2020 under-
stotter ambitionen om at synliggere og udvikle
Realdania som en medlemsbaseret filantropisk
forening. | 2018 rekrutterede Realdania godt 10.000
nye medlemmer hovedsageligt p& baggrund

af udvikling og implementering of flere digitale
synligheds- og rekrutteringskampagner. Der var
i 2018 fokus pd at give medlemmerne indblik i og
viden om Realdanias filantropiske arbejde, og
indsatsen blev understattet af en raekke storre
medlemsarrangementer.

Den filantropiske projektportefolje udgjorde
23,4 mia. kr. ultimo 2018, mens antallet af igang-
veerende projekter udgjorde 726 ved udgangen
af &dret mod 623 dret for. | 2018 er der afslutteti alt
203 projekter.

Realdanias Filantropistrategi 2018-2021 blev ved-
taget af bestyrelsen i december 2017, og implemen-
teringen blev pdbegyndtijanuar 2018. Realdanias
filantropiske indsats i 2018 har samlet set veeret
problemdrevet og dagsordensaettende og fokuseret
gennem seks filantropiske mdl. Dette er udmaontet i
filantropiske projekter, kampagner my. Nogle projek-
ter er bevilget stotte pd baggrund af en vurdering af
de indkomne ansegninger, mens andre tager afsaet

i Realdanias tilgang, hvor ny viden, rddgivnings-
maessig support og forpligtende partnerskaber gar
h&nd i hdnd med den gkonomiske statte med henblik
pd at skabe storre vaerdi og langsigtet forandring.

De filantropiske bevillinger i dret udgjorde 552 mio.
kr, hvoraf udgiftsferte uddelinger udgjorde 533 mio.
kr. netto. Brutto er der i dret udgiftsfert 563 mio. kr. og
tilbagefert uddelinger fra tidligere &r med 30 mio.
kr.12017 udgjorde bevillingerne 1.012 mio. kr,, hvoraf
udgqiftsferte uddelinger udgjorde 985 mio. kr. netto.

Arets regnskabsmaessige skat udgjorde en indtaegt
pd& 204 mio. kr. mod en udgift pd 383 mio. kr.i 2017.

Samlet set blev Realdanias andel af det samlede
koncernresultat et underskud pd 614 mio. kr. efter
skat. Ved regnskabsaflaeggelsen for 2017 blev
der udtrykt forventning om et overskud efter skat



og uddelingeri 2018 i niveauet 100-300 mio. kr.
Afvigelsenidet faktiske drsresultatiforhold til det
forventede resultat skyldes det negative investe-
ringsafkast, hvor der var forventet et positivt investe-
ringsafkast for dret. Arets uddelinger pé 533 mio. kr.
var pd niveau med det forventede uddelingsniveau
i storrelsesordenen S00-600 mio. kr. Niveauet og
udviklingen i andre driftsindtaegter og -udgifter,
udgifter til personale og administration samt udgifter
til medlemsaktiviteter var som forventet. Samlet

set lever drets resultat ikke op til forventningerne
udmeldt ved regnskabsaflaeggelsen for 2017.
Resultatet skal som naevnt ses i lyset af udviklingen
pd de finansielle markeder.

Egenkapitalen ekskl. minoritetsinteresser udgor
21.955 mio. kr. ved udgangen af 2018.

Beretning 2018

Der har ikke vaeret aendringer i sammensaetningen
af bestyrelsen i 2018. | direktionen fratradte Anne
Skovbro stillingen som filantropidirektar i august og
blev erstattet af Nina Kovsted Helk, der tiltrddte som
filantropidirektar den 1. december 2018.

Realdania styrkede i 2018 foreningens arbejde med
samfundsansvar yderligere gennem en raekke kon-
krete initiativer teet p& Realdanias kerneaktiviteter,
dvs.isammenhasnge, hvor Realdania bidrager med
filantropiske aktiviteter, er bygherre, driftsherre eller
investor samti det daglige arbejde. Realdania ved-
tog ultimo 2018 en handlingsplan for arbejdet med
samfundsansvar i 2019-2021.

Avrets aktiviteter og regnskabsresultat er nasrmere
beskrevetide folgende afsnit.

Begivenheder
efter balancedagen

Der er ikke efter regnskabsdrets afslutning indtradt
begivenheder af vaesentlig betydning for Realdanias
finansielle stilling pr. den 31. december 2018.

Forventninger til 2019

Det okonomiske resultat i Realdania afhaenger

i vaesentligt omfang af kursudviklingen p& de
globale finansielle markeder og - i mindre maéle-
stok - af markedsudviklingen for fast ejendom.
Forventningerne er forbundet med usikkerhed og
afhaenger af den gkonomiske og geopolitiske udvik-
ling. Forventningerne til resultatet i 2019 er baseret p&
forudsaetninger om et lidt lavere globalt vaekstniveau
og fortsat lave renter.

| 2019 forventes et uddelingsniveau i sterrelsesorde-
nen 500-600 mio. kr.i lighed med de faktiske udde-
lingeri2018. Dette niveau er lavere end det gennem-
snitlige historiske uddelingsniveau, og det er baseret
pd en generel forventning om en fremtidig lavere
uddelingskapacitet end det historiske uddelings-
niveau som fglge af forventninger om lavere afkast
pd de kommercielle investeringer i de kommende ér.

Uanset uddelingsniveau er det Realdanias ambition
at skabe stadig sterre effekt af det filantropiske
arbejde.

Med udgangspunkti de konkrete forventninger til
udviklingen i det kommende &r og til niveauet for
filantropiske uddelinger forventer Realdania samlet
set et mindre overskud efter skat og uddelingeri
20191 niveauet 0-200 mio. kr. Det skal bemaerkes, at
resultatet er forbundet med betydelig usikkerhed, da
resultatet er afhaengigt af det faktiske investerings-
afkast for 2019.

Der vililighed med tidligere dr ikke blive udarbejdet
perioderegnskaber til offentliggerelse for regn-
skabsdret 2019.

17
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Koncernoversigt

Realdaniakoncernen bestdr pr. den 31. december 2018

af modervirksomheden Realdania og datterselskabet
Realdania By & Byg A/S med tilhgrende datterselskaber
samt datterselskabet Bolius Boligejernes Videncenter A/S.
Oversigt over samtlige konsoliderede virksomheder pr. den
31. december 2018 fremgar af side 105.

Realdania

Realdania
By & Byg A/S

(med datterselskaber)

Bolius Boligejernes
Videncenter A/S

Helejet datterselskab Helejet datterselskab



Realdania By & Byg A/S

Realdania By & Byg arbejder for at medvirke til at
realisere Realdanias formdl. Realdania By & Byg
udvikler bygqgeri, arealer og bydele samt bevarer
historiske ejendomme pd et beeredygtigt grundlag.
Det sker inden for rammerne af Realdanias filan-
tropiske strategi gennem filantropiske ejendoms-
investeringer og aktivt ejerskab af ejendomme

og arealer.

Realdania By & Byg arbejdede i 2018 med atreali-
sere den filantropiske strateqgi primaert gennem
opferelse af udviklingsbyggeri samt udvikling og
bevaring af historiske ejendomme.

Realdania By & Byg opkeber historiske ejendomme
med det formdl at bringe disse ind i nutiden og frem-
tiden pd et baeredyqgtigt grundlag. Eiendommene
ligger spredti Danmark og daekker flere forskellige
tidsperioder, men feelles for ejendommene er, atde
bidrager til fortaellingen om udviklingen i Danmark.

Realdania By & Byg tilfgrer ny inspiration til dansk
byggeri gennem udviklingsbyggerier, hvor der vises
nye veje og afproves ny viden. Dette kan blandt
andet veere i form af nye materialer, bokoncepter,
teknologier eller arkitektoniske l@sninger.

Ved udgangen af 2018 bestdar ejendomsportefol-

jen af 48 ejendomme i drift samt11igangvaerende

projekter. Herudover har selskabet gennem drene
udviklet, opfort og efterfolgende frasolgt 13 udvik-
lingsbyggerier med i alt 24 boliger.

Realdania By & Byg ejer datterselskabet Areal-
udvikling ApS, hvis formdl er at fremme kvaliteteni
konkrete arealudviklingsprojekter gennem opkab,
udvikling og salg af arealer til byudvikling og byom-
dannelse. Selskabets aktiviteter udoves gennem
partnerskaber. Der er etableret projekter i samar-
bejde med Fredericia, Kege, Ringksbing-Skjern samt
Hgje-Taastrup kommuner. Projekterne er organiseret
i tilknyttede eller associerede selskaber under
Arealudvikling ApS.

Realdania By & Byg ejer herudover via dattersel-
skabet Boligejendom ApS et mindre antal arealer,
som forventes fuldsteendig afhaendetinden for de
naermeste Ar.

1 2019 vil Realdania By & Byg fortsat bidrage til
Realdanias filantropiske strategiinden for kerne-
omrdaderne: bygningskulturen, udviklingsbyggeri
samt arealudvikling. Derudover er det selskabets

Beretning 2018

mdl at opbygge og samle viden inden for bevaring
og udvikling af det byggede miljp og dermed vaere
kompetencecenter for Realdania.

Direktion:
Peter Cederfeld

For yderligere information henvises til realdania.dk
under Datterselskaber.

Bolius Boligejernes
Videncenter A/S

Bolius' formdl er attilbyde private boligejere viden,
vejledning og inspiration, som er kompetent og
uvildig. Dette sker primaert gennem Bolius' egne
og eksterne medier, hvor man har kontakt til 1,5 mio.
leesere i lpbet af dret, og hvor Bolius lobende fast-
holder og udbygger relationen.

Det er mdlet at veere med til at hjeelpe boligejerne til
bedre lpsninger og hejere kvaliteti deres boliger og
derigennem oge deres livskvalitet. Bolius' arbejde er
relateret til omrdder som boligens tekniske stand, ind-
retning og udseende, herunder ogsd udeomrdader/
have, sével som til mere generelle emner som kb,
vedligeholdelse, drift, forbedring eller salg af boligen.

Ud over den Ipbende vidensformidling til boligejerne
bidrager Bolius til realisering af Realdanias filan-
tropiske strategi gennem formidling og udbredelse
til boligejere af udvalgte filantropiske projekter
inden for Realdanias initiativer. Det har bl.a. veeret en
landsdaskkende oplysningskampagne om radon,
opstart af kampagnen “Bo trygt!” til forebyggelse

af indbrud i hjemmet samt formidling af projektet
“"Hjem til den tredje alder” i forlaengelse af initiativet
“Rum oqg feellesskaber for zeldre”.

| 2019 vil Bolius fortsat bidrage til Realdanias filantro-
piske strateqgiinden for de naevnte omrdader, samtidig
med at malgruppen udvides til at vaere alle med bolig,
hvor fokus hidtil har vaeret pd boligejerne.

Direktion:
Ulrik Heilmann

For yderligere information henvises til realdania.dk
under Datterselskaber.
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21,4
mia. kr.

Realdanias investeringsformue
udgjorde pr. den 31.december
2018 21,4 mia. kr.

-11%

Afkastet pd investerings-
formuen blev i 2018 -243 mio. kr.
svarende til -11%.

Investering

Nogletal for de kommercielle 2018 2017 2016 2015 2014 Sarsgns.
investeringsaktiviteter, mio. kr.

Investeringsformue 21.444 22836 22349 21302 21274 21.841
Investeringsafkast -243 2212 2.397 1.791 3.134 1.858
Investeringsafkast (%) -1 10,3 11,7 8,7 15,9 9,1
Investeringsformuens markedsrisiko (%)™ 14,2 8,4 15,3 19,2 12,4 13,9

" Alle arlige afkast er beregnet som intern rente (IRR), 5 &rs gennemsnit er beregnet som et simpelt gennemsnit.

“ Markedsrisiko defineres som risikoen for tab som felge af kursaendringer pd& de finansielle markeder. Nogletal for investeringsformuens
markedsrisiko er beregnet ved hjeelp af Realdanias Value-at-Risk-model og er beregnet ultimo dret. Nogletal er statistiske estimater for det
maksimale tab pd investeringsformuen det efterfelgende ar med 97,5% sandsynlighed.

Definitionerne af negletallene, herunder de anvendte begreber, er beskreveti koncernregnskabets
note 1, Anvendt regnskabspraksis, i afsnittet Negletalsdefinitioner.

Realdanias kommercielle
investeringsformue

Pr.den 31. december 2018 udgjorde Realdanias
kommercielle investeringsformue 21,4 mia. kr,, hvilket
er ca.l,4 mia. kr.lavere end ved indgangen til 2018.
Udviklingeniinvesteringsformuen over de seneste
fem dr ervistidenne figur.

Den kommercielle investeringsformue, mio. kr.

2018 2017 2016 2015

2014



Den kommercielle investeringsformue gav i 2018 et
samlet negativt afkast pd 243 mio.kr. svarende til
-11%. Afkastet blev pdvirket negativt af kursfaldet p&
globale aktier, men positivt pavirket af veerdistig-
ninger inden for hovedaktivklassen Private Equity.
Resultatet skal i al vaesentlighed ses i lyset af den
negative udvikling p& de finansielle markeder. De
forste tre kvartaler i 2018 var praeget af optimisme
seerligt pd det amerikanske aktiemarked, men
finansmarkederne var generelt praeget af store
udsving ilgbet af dret. | drets sidste kvartal faldt de
globale aktiemarkeder markant.

Afkastet lever ikke op til det oprindeligt forventede
investeringsafkast for dret, men Realdanias inve-
steringsstrateqi sigter mod pd lang sigt at skabe et
afkast pd niveau med globale aktier og samtidig
yde beskyttelse af egenkapitalen. P& lang sigt
forventes investeringsstrategien derfor at medfere
et afkastmenster, hvor investeringsformuens afkast
forventes atvaere pd niveau med eller lidt lavere end
globale aktier i perioder med stigende aktiemarke-
der, mens investeringsformuens afkast forventes at
vaere hojere end afkastet pd globale aktier i perio-
der med uaendrede eller faldende aktiemarkeder.
Investeringsafkasteti 2018 afspejler dette monster.

Over en femdrig periode er det gennemsnitlige
investeringsafkast opgjort til 9% p.a., hvilket i
forhold til den kommercielle investeringsformues
markedsrisiko anses som tilfredsstillende.

Den kommercielle investeringsformues markedsri-
siko opgjort ved Value-at-Risk pr. den 31. december
2018 var hgjere end ved drets start. Dette kan primeert
henfores til en normalisering af markedsrisikoen pd&
de finansielle markeder, efter at markedsrisikoen i
2017 og halvvejs ind i 2018 har veeret lav.

Investeringsafkast og markedsrisiko

19.2%

10,3% 1,7%

15,9%

2018 2017 2016 2015 2014

B Investeringsafkast
.-+ Gns.afkast (5 ar)
— Markedsrisiko

Efter faldende markedsrisiko i 2016 og 2017 er den
kommercielle investeringsformues markedsrisiko
opgjort ved Value-at-Risk ultimo 2018 nu tilbage pd
et niveau, som omtrent svarer til gennemsnittet over
de seneste fem ér. Realdania har fortsat fokus pd
spredning af markedsrisiko pd& tveers af aktivklas-
ser, markeder og sektorer for derigennem at sikre
robusthed i den kommercielle investeringsformue
og derved oget beskyttelse af egenkapitalen.
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9,1%

Realdanias gennemsnitlige
investeringsafkast over en
femdarig periode er pd 9%
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7 hovedaktivklasser
Den kommercielle
investeringsformue var
ved udgangen af 2018
fordelt pd syv
hovedaktivklasser:

Money Market 0,3%
Fixed Income

Investment Grade 15,5%

Fixed Income Non-
Investment Grade 13,8%
Equities 42,6%

Private Equity 21,5%
Alternative Investments 3,4%
Real Estate 2,9%

Fordeling pa hovedaktivklasser

Den kommercielle investeringsformue er placeret

i syv hovedaktivklasser: Money Market, Fixed

Income Investment Grade, Fixed Income Non-
Investment Grade, Equities, Private Equity, Alternative
Investments og Real Estate. Investeringerne under
hver hovedaktivklasse er fordelt p& en raekke
investeringsmandater, som reflekterer spredning

af investeringsformuen geografisk, sektormaessigt
og pd forskellige strategier.

Realdania er en investor med lang investerings-
horisont. Som supplement til de langsigtede investe-
ringsbeslutningerimplementeres taktiske justeringer,
som afspejler forventningerne til den gkonomiske
udvikling og Realdanias lzbende risikostyring.

Investeringsformuen pr. den 31. december 2018, mio. kr.

4623

9134

Money Market

Fixed Income IG

Fixed Income Non-IG
Equities

Private Equity
Alternative Investments
B RealEstate

Samletinvesteringsformue: 21.444 mio. kr.

Realdani h dakiivkl "

syv
Money Market: Kontantindestdende, indskudsbeviser og
pengemarkedsplaceringer

Fixed Income Investment Grade: Globale stats-, virksomheds-
og realkreditobligationer med hoj kreditvurdering

Fixed Income Non-Investment Grade: Globale stats-, virksomheds-
og realkreditobligationer med lavere kreditvurdering

Equities: Bersnoterede aktier
Private Equity: Unoterede aktier

Alternative Investments: Investeringer med saerlige egenskaber i
forhold til de evrige hovedaktivklasser

Real Estate: Kommercielle globale ejendomsinvesteringer



Sammenszetning af afkast

Som fglge af de markante kursfald pd de globale
aktiemarkeder endte 2018 samlet set med et nega-
tivt afkast for den kommercielle investeringsformue.
Equities gav sdledes et afkast pd -727 mio. kr.i 2018,
mens ogsd Fixed Income Non-Investment Grade

Real Estate gav positive afkast pd henholdsvis
50 mio. kr. og 36 mio. kr. Sammensaetningen af drets
afkast fremgdr af nedenstédende figur.

Afkastet opgjort procentuelti 2018, i 2017 og det
gennemsnitlige afkast over de seneste fem ar for
de enkelte hovedaktivklasser fremgér af figuren

og Alternative Investments gav negative afkast pd
henholdsvis -64 mio. kr. og -68 mio. kr. Private Equity
gav derimod et markant positivt afkast p& 531 mio.
kr, mens ogsd Fixed Income Investment Grade og

nederst pd siden.

Investeringsformuens afkast i 2018, mio. kr.

Money Fixed Fixed Income Equities Private Alternative Real Total
Market Income IG Non-IG Equity Investments Estate
531

=727

Investeringsformuens afkast i 2018, 2017 og 5 drs gennemsnit

Fixed Income Fixed Income Equities Private Alternative Real Total
IG Non-IG Equity Investments Estate
19%
16%
15% °
1%
4%
0y
1% 2%
-2%
-8%
-14%
B 2018
m 2017 Alle afkast er beregnet som intern rente (IRR). Med virkning fra den 1. januar 2016 blev hovedaktivklassen

Fixed Income opdeltito hovedaktivklasser: Fixed Income Investment Grade og Fixed Income Non-
Investment Grade. Den afkastmaessige historik for de to hovedaktivklasser for 2016 er ikke opgjort.
Der beregnes ikke procentuelt afkast for hovedaktivklassen Money Market.

Sdrsagns.
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Realdanias nuveerende investe-
ringsstrateqi leber fra 1. januar
2016 til 31. december 2019.
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Investeringsstrategi og risikostyring

Det er afkastet fra de kommercielle investerings-
aktiviteter, der er grundlaget for de filantropiske
aktiviteter, medlemsaktiviteterne og Realdanias drift.
Investeringsstrateqgien tager afsaet i det strategiske
grundlag for Realdanias virke, herunder de ved-
teegtsbestemte formdl og Realdanias indsats for at
styrke livskvalitet for alle gennem det byggede miljo.
For yderligere oplysninger henvises til realdania.dk.

Investeringsstrateqgien skal sikre, at den kommer-
cielle investeringsformue skaber det bedst mulige
afkast med en veldefineret og balanceret mar-
kedsrisiko, som tager afsaeti Realdanias profil som
investor med en lang investeringshorisont. Detaljer
vedrgrende risikoopgerelsen pr. den 31.december
2018 findes i koncernregnskabets note 18.

Realdanias bestyrelse traf i december 2015 beslut-
ning om den gaeldende investeringsstrategi for

den kommercielle investeringsformue, som trédte

i kraft den 1. januar 2016. Strategien udlgber ultimo
2019. Strategien tager udgangspunkt i anerkendt
markedspraksis og skaber rammerne for en tilgang
til investering, som hviler pd et solidt datafundament.
Investeringsbeslutningerne underbygges af faste
processer og grundige analyser med klare mdl og
rammer for vaerdiskabelsen.

Der er i strategien for den kommercielle investerings-
formue betydeligt fokus pd risikostyring og p&d sam-
menhasngen mellem investeringsformuens markeds-
risiko og det forventede afkast. Investeringsformuen

indeholder betydelig eksponering til udviklingeni
globale aktier, idet strategien sigter mod pd lang
sigt at skabe et afkast pd niveau med globale aktier
og samtidig yde beskyttelse af egenkapitalen. Som
folge heraf forventes investeringsstrategien pd lang
sigt at medfere et afkastmenster, hvor investerings-
formuens afkast forventes at vaere pd niveau med
eller lidt lavere end globale aktier i perioder med
stigende aktiemarkeder, mens investeringsformuens
afkast forventes at veere hojere end afkastet pd glo-
bale aktier i perioder med uasendrede eller faldende
aktiemarkeder.

Investeringsstrategien tager udgangspunkti strate-
giske beslutninger om foreningens levetid, mal for
egenkapitaludviklingen, investeringshorisont og
risikotolerance. Strategien indeholder desuden et
arligt mandattil direktionen om blandt andet mal
og rammer for den strategiske og taktiske aktiv-
allokering. Detlangsigtede forventede afkast er
grundlaget for det drligt budgetterede filantropiske
uddelingsniveau.

Bestyrelsen revurderer arligt investeringsstrategien
og mandatet til direktionen og har siden strategiens
ikrafttreeden i den forbindelse truffet beslutning om
blandt andet rammer for anvendelse af afledte
finansielle instrumenter og strategisk afdaekning af
investeringsformuens valutakursrisiko. | december
2018 traf bestyrelsen desuden beslutning om at
igangseette en proces for udarbejdelse af investe-
ringsstrategien for den kommende strategiperiode
2020-2023.

Politik for samfundsansvarlige
investeringer

Realdania besluttede i 2016 en opdatering af
politikken for samfundsansvarlige investeringer gael-
dende fra den 1. januar 2017. Politikken er tilgaengelig
pd realdania.dk og er uddybet under afsnittet
Samfundsansvar.



Forening

Nogletal 2018 2017 2016 2015 2014
Antal medlemmeri alt 155.809 149.914 147.215 146.165 150.068
Antal nye medlemmer (brutto]” 10.574 7.379 4,183 1.171 308

° Antal nye medlemmer (brutto) viser antallet af nye medlemmer i dret. Herfra skal traekkes medlemsafgang i dret feks. begrundeti,
atmedlemmer ikke laengere opfyldte betingelsen om medlemskab vedrerende ejerskab af fast ejendom. Dette tisammen med de

nuvaerende medlemmer udger Antal medlemmeri alt.

Governance

Realdanias governance er opbygget pd en sddan
mdde, at der opnds effektivitet og sikkerhed i
styringen af virksomhedens aktiviteter, og at lov-
givningens krav iagttages.

Vigtige elementer i denne styring er fastlagte
bemyndigelser, krav om rapportering samt gen-
nemsigtighed i virksomhedens aktiviteter.

Styringen af virksomheden afspejler de vedtaegts-
maessige bestemmelser. Ledelsesstrukturen

er tostrenget og bestdr af en bestyrelse og en
direktion. Bestyrelsen varetager den overordnede
ledelse, mens direktionen varetager den daglige
ledelse. Repraesentantskabet vaelger bestyrelsen.
Bestyrelsen ansaetter direktionen. Intet medlem af
direktionen er samtidig medlem af bestyrelsen.

Som led i styringen af virksomheden arbejder
bestyrelsen Ipbende med relevante standarder

for fondsledelse og selskabsledelse. Bestyrelsen
har besluttet, at aktiviteterne i Realdaniai alle
veesentlige henseender drives i overensstemmelse
med Anbefalinger for god Selskabsledelse samt
Anbefalinger for god Fondsledelse. Undtagelserne
vedregrer primaert Realdanias juridiske status som
forening med et medlemsdemokrati. Realdania
redeger for arbejdet med Anbefalinger for

god Selskabsledelse og Anbefalinger for god
Fondsledelse pd https://realdania.dk/om-os/
ledelse-og-organisation.

Realdania tiltrédte i 2011 FN's 10 Global Compact-
principper. Principperne bygger pd internationalt
anerkendte konventioner om menneskerettigheder,
arbejdstagerrettigheder, miljg og antikorruption.
Herudover har Realdania gennem medlemskabet
af European Foundation Centre (EFC] tilsluttet

sig EFC's principper for god fondspraksis.

Laes mere pd efc.be.

Repraesentantskabet

Realdania er en filantropisk forening med et
repraesentativt demokrati. Repraesentantskabet er
Realdanias gverste myndighed.

Medlemmerne af Realdania veelger repraesentant-
skabet, som bestdr af 109 medlemmer. Det sker via
valg 10 geografiske valggrupper, hvor 60 repraesen-
tantskabsmedlemmer vaelges, og i seks faglige valg-
grupper, hvor 42 repraesentantskabsmedlemmer vael-
ges. Hertil kommer repraesentantskabets valg af syv
medlemmer fra de Saerlige Interesseorganisationer.
Valgperioden er fire ar. Kandidater, der er fyldt eller
fylder 70 érivalgdret, kan ikke vaelges eller genveel-
ges. Pr.den 31.december 2018 var der otte vakante
pladser i repreesentantskabet.

Repraesentantskabets primaere opgaver er at god-
kende drsrapporten og tage stilling til eksempelvis
vedtaegtsaendringer, veelge bestyrelse og revision
samt fgre kontrol og tilsyn med, at bestyrelse og
direktion yder sit bedste i realiseringen af Realdanias
mission og strategier. Repraesentantskabets med-
lemmer har ogsd en rolle som ambassaderer for
bl.a. formidling af kendskab til Realdania over for
medlemmer og andre interesserede lokalt og fagligt.

Endvidere har repraesentantskabets medlemmer
enrolle som sparringspartner. Repraesentantskabet
giver bl.a.inspiration og sparring til bestyrelsen om
relevante forhold og er ogsa aktive deltagere i den
faglige debatidebatgrupperne.

Repraesentantskabet har i 2018 afholdt to formelle
meoder. | fordret afholdtes det ordinaere mode i repree-
sentantskabet og i tilknytning hertil en temadreftelse
om Filantropistrateqgi 2018-2021. Mgdet i efterdret
indeholdtendvidere en behandling af et fagligttema
om baeredygtig byudvikling. Udover de formelle
meoder i fordret afholdtes et netveerks- og fagligt
inspirationsmade for repraesentantskabet pé& BLOX.
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155.000

Realdania har omkring 155.000
medlemmer.

RQOC)
opa
10.000 nye
mediemmer

Over10.000 nye medlemmer
meldte sigilebet af 2018 ind
i Realdania.




26  Realdania Arsrapport

AEL
Mit Realdania

Nyhedsbrev med viden,
nyheder, konkurrencer og
arrangementer.

Sendes ud til flere end
85.000 abonnenter ca.
15 gange darligt.

Honoraret som repraesentantskabsmedlem udgar
25.000 kr. arligt. Hertil kommer en diset p& 2.500 kr.
for hvert af de to meder. | alt kan et repraesentant-
skabsmedlem darligt modtage 30.000 kr.

Honoraret som almindeligt medlem af én aof
Realdanias seks debatkomitéer udger 15.000 kr.
arligt. Honoraret som formand for en debatkomité
udger 45.000 kr. érligt. Et medlem af bestyrelsen
valgt til repraesentantskabet fra en af de seks fag-
lige valggrupper kan ikke sidde i en debatkomite,
men erstattes evt. af en anden person.

Oversigt over repraesentantskabets medlemmer og
honorarer fremgdr af realdania.dk.

Valgmoeder

| 2018 kunne der igen konstateres en stor interesse
for valgmederne med godt 2.000 deltagere.
Medlemmerne valgte 26 repraesentantskabs-
medlemmer - heraf 18 genvalg og otte nyvalg -
via valg i en faglig og tre geografiske valggrupper
fordelt séledes:

* SyvblevvalgtiValggruppen for byudvikling®
efter fredsvalg

* SyvblevvalgtiValggruppen for omrade 1
efter valghandling

e Fire blevvalgtiValggruppen foromrdade 5°
efter valghandling

» Otte blev valgtiValggruppen for omrade 9
efter valghandling

Bestyrelse

Bestyrelsen varetager den overordnede ledelse af
Realdania og bestér af 11 medlemmer, der veelges
pd folgende made:

Repraesentantskabet vaelger af sin midte otte
bestyrelsesmedlemmer. Repraesentantskabet
veelger yderligere tre sagkyndige medlemmer, der
skal besidde kundskab inden for investering, det
byggede miljo eller andre omréader, der skennes
atkomme Realdania til gode. Disse medlemmer
behgver ikke ved valget at vaere medlemmer af
repraesentantskabet. Valgperioden er fire dr, og
medlemmer, der er fyldt eller fylder 70 &r i valgaret,
kan ikke veelges eller genvaelges.

Pd& det ordinaere repraesentantskabsmede i april
2018 var der til bestyrelsesvalget to kandidater til de
to pladser, der skulle besaettes fra repraesentant-
skabets midte iht. vedtasgternes § 21, stk. 1a]. Valget
resulterede i genvalg af Palle Adamsen og Pernille
Rusz Bloch for en firedrig periode. Herudover blev
Per Feldthaus genvalgt for en firedrig periode i
henhold til vedteegternes § 21, stk. 1b).

Bestyrelsen konstituerede sig efter repraesentant-
skabsmedet med Michael Brockenhuus-Schack
som formand og Carsten With Thygesen som
naestformand.

Der blev i 2018 afholdt otte bestyrelsesmader.
Bestyrelsens arbejde er requleret i en forretnings-
orden, hvis hovedindhold er refereret pd realdania.dk.

Bestyrelsen treeder i session samlet som revisions-
komité i forbindelse med behandling og forberedelse
af arsrapporten, hvor ogsd den valgte eksterne
revision deltager.

Herudover har bestyrelsen nedsat en nominerings-
komité, der bestdr af bestyrelsens formandskalb

og bestyrelsesmedlemmerne Lars Krarup og Mette
Kynne Frandsen med bestyrelsens formand som for-
mand for komitéen. Nomineringskomitéens opgaver
er forberedende opgaver for bestyrelsen, og disse
forberedende opgaver er i overensstemmelse med
Anbefalinger for god Selskabsledelse. Der blev i
2018 afholdt ni nomineringskomitémader.

Bestyrelsen har ogsd nedsat en investeringsko-
mité, der bestdr af bestyrelsens formandskab og
bestyrelsesmedlemmet Niels Roth med besty-
relsens naestformand som formand for komitéen.
Investeringskomitéens opgaver er forberedende
opgaver for bestyrelsen. Der blev i 2018 afholdt seks
investeringskomitémader.

Bestyrelsesmedlemmerne honoreres med et fast
honorar pé& 300.000 kr. arligt. Naestformanden hono-
reres med 525.000 kr. érligt, og formanden honore-
res med 900.000 kr. &rligt. Der eringen medlemmer
af bestyrelsen, der modtager variabelthonorar.
Honoraret er senest requleret med virkning fraden 1.
januar 2011. Den samlede darlige udgift til bestyrelses-
honorarer androg 4,1 mio. kr.i 2018. Tallene fremgar
endvidere af koncernregnskabets note 6.

Bestyrelsesmedlemmer modtager ikke honorar som
repraesentantskabsmedlem. Der ydes ikke honorar
for arbejdet i de naevnte komitéer.

* Valggruppen for byudvikling har landets kommuner som medlemmer.

Valggruppen for omréde 1 omfatter medlemmer fra felgende kommuner: Drager, Frederiksberg, Kebenhavn og Tarnby.

Valggruppen for omréde 5 omfatter medlemmer fra felgende kommuner: Fredericia, Hedensted, Horsens, Kolding, Vejle.

Valggruppen for omréde 9 omfatter medlemmer fra felgende kommuner: Allergd, Ballerup, Egedal, Fredensborg, Frederikssund, Fureso,
Gentofte, Gladsaxe, Gribskov, Halsnaes, Helsinger, Herlev, Hillerad, Horsholm, Lyngby-Taarbaek og Rudersdal.



Direktion

Direktionen er ansat af bestyrelsen og varetager
den daglige ledelse af Realdania. Direktionens
arbejde er requleret i vedtaegterne, forretningsorden
for bestyrelsen ogi eninstruks, hvis hovedindhold er
refereret pd realdania.dk.

Direktionen bestar af adm. direktor (CEO] Jesper
Nyqgdard, filantropidirekter (CPO] Nina Kovsted Helk
oq investeringsdirekter (ClO) Peter Johansen.

Bestyrelsen fastlaegger direktionens vederlag,

som bestdr af fast len, pension og bilordning. Adm.
direktor (CEO] Jesper Nygdrd oppebeerer et samlet
arligt vederlag pd 4,8 mio. kr, filantropidirekter (CPO)
Anne Skovbro (fratrddt pr. den 17. august 2018) oppe-
bar et samlet vederlag pd 1,8 mio. kr. for perioden
den 1.januar til den 17. august 2018, filantropidirektar
[CPO] Nina Kovsted Helk (indtradti direktionen pr.
den1.december 2018) oppebaerer et samlet drligt
vederlag pd 2,6 mio. kr. (0,2 mio. kr. for perioden den
1.december til den 31. december 2018), og investe-
ringsdirektor (CIO] Peter Johansen oppebeerer et
samlet érligt vederlag p& 2,8 mio. kr.

De individuelle honorar- og vederlagsoplysninger
fremqgdr af koncernregnskabets note 6 samt pd
realdania.dk.

Medlemmer

Alle, der ejer fast ejendom i Danmark, kan blive
medlem af Realdania enten personligt som f.eks.
boligejer, ejer af sommerhus eller som en juridisk
person (virksomhedsmedlemmer] som f.eks.
udpeget repraesentant af almen boligorganisation,
ejerforening eller virksomhed, som ejer fast ejendom.

Der varialt155.809 medlemmer pr. den 31. december
2018 fordelt p& 149.587 personlige medlemmer og
6.222 juridiske personer.

Foreningsstrategi

Realdania arbejdede med og videreudviklede i 2018
medlemsaktiviteterne i henhold til Foreningsstrategi
2016-2020. Strategien blev til som folge af et enske
om at synliggere og udvikle Realdania som en
medlemsbaseret forening. Foreningsstrategien
tager udgangspunkt i, at Realdania er en filantropisk
forening, der arbejder for at skabe livskvalitet for

alle gennem det byggede miljg. Foreningsstrategien
fokuserer pd tre strategiske malsastninger:

* Realdania skal fastholde medlemmerne

* Realdania skal rekruttere nye og yngre
medlemmer

* Detskal vaere synligt, at Realdania er en forening

Medlemsaktiviteter

Da der er tale om Realdanias ferste egentlige fore-
ningsstrateqi, vil der gennem hele strategiperioden
veere fokus pd at udvikle og videreudvikle initiativer,
der opfylder ambitionen i strategien retningsanvist

ved de tre fernaevnte mdlsaetninger.

| 2018 iveerksattes igen en stor indsats vedrerende
rekruttering af nye medlemmer til Realdania. | 2018
blev der rekrutteret 10.574 nye medlemmer. Dette
svarer til 43% flere end dret for, hvor Realdania

fik 7379 nye medlemmer. Tilgangen af arets nye
medlemmer skyldes hovedsageligt udvikling og
implementering of flere digitale synligheds- og
rekrutteringskampagner.

Derudover var der fokus pd at udvikle relevante
muligheder og aktiviteter til medlemmerne. Der

var i 2018 en seerlig indsats vedragrende udvikling

og afholdelse af arrangementer, der gav medlem-
merne indblik i og viden om Realdanias filantropiske
arbejde. Der var desuden fokus pd at afholde storre
arrangementer, sd flere medlemmer fik mulighed for
atdeltage i de mest efterspurgte arrangementer.
Medlemmerne var bl.a. inviteret til at se projekter
stottet eller opfort af Realdania, herunder BLOX,
ildsjaeleprojekter, klimaprojekter og bevaringsvaer-
dige, historiske bygninger, ligesom medlemmerne
deltog i temaarrangementer om baeredygtighed,
indeklima og seniorbofeellesskaber. Herudover blev
listen med rabatordninger udvidet, sé medlemmerne
nu har mulighed for at udforske endnu flere projekter,
som er stottet af Realdania, pd egen hdnd.

Mit Realdania

Mit Realdania er et digitalt nyhedsbrev, som giver
medlemmerne information om medlemstilbud og ny
viden om Realdanias filantropiske arbejde. Antallet
af modtagere af disse nyhedsmails steq fra 77.906
ved udgangen af 2017 til 85.478 ved udgangen af
2018. Mit Realdania er sdledes en vaesentlig kanal til
kommunikation til medlemmerne.

Realdania Debat

Formidling, netveerk og debat er fortsat hjorne-
stenene i Realdania Debats aktiviteter. Her mades
de ca.1.400 medlemmer med saerlig interesse

for det byggede miljo for at f& ny viden, udveksle
idéer og diskutere aktuelle temaer med kollegaer.
Temaerne i 2018 var bl.a. Urbanisering og sammen-
haengskraft, Byernes klimatilpasning, Digitalisering i
den almene boligsektor og Landmanden som vand-
forvalter. Aktiviteterne er organisereti seks debat-
fora med fokus pd forskellige sektorer inden for det
byggede miljg: Alimen Boligforum, Byudviklingsforum
(kommunerne), Ejerboligforum, Erhvervsforum,
Landbrugsforum og Privat Boligforum. Der blev i
fordaret 2018 afholdt et storre faelles arrangement for
alle seks grupper.

Pd& realdania.dk under Realdania Debat rapporteres
der fra debatmederne. Her kan alle med interesse
for det byggede milje hente inspiration og ny viden.
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6

ank
1.400

Realdania Debat har ca. 1.400
medlemmer
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Trafikken pd Realdanias
hjemmeside realdania.dk har
vaeret markant stigende i 2018
sammenlignet med 2017.

]

12018 udsendte Realdania
- oftesti samarbejde
med projektpartnere -

138 pressemeddelelser.

Formidling og presse

Realdanias formidlings- og presseaktiviteter

sikrer et bredt kendskab til Realdania og styrker
Realdanias aktiviteter og omdgmme samt bidra-
ger til at ege effekten af det filantropiske arbejde.
Realdania arbejder med en raekke forskellige
kommunikationsaktiviteter og kommunikationska-
naler. Kommunikationen er tilrettelagt ud fra et enske
om at arbejde fokuseret og langsigtet med at dele
viden og erfaringer samt informere omverdenen om
Realdanias aktiviteter.

| 2018 blev der, som oftesti samarbejde med
projektpartnere, udsendt 138 pressemeddelelser.
Realdania deltog desuden i den offentlige debat

- bl.a.gennem deltagelse i radio- og tv-program-
mer, interviews og blog- og debatindlaeg i bdde
trykte og digitale medier. Generelt var Realdanias
medieomtale positiv, og hovedvaesgten & pd omtaler
i forbindelse med de filantropiske aktiviteter. | alt

var der i 2018 flere end 7.500 omtaler af Realdania i
medierne.

Realdania deltog endvidere i samfundsdebatten
inden for foreningens arbejdsfelt, det byggede miljg,
gennem medvirken i eksempelvis gé hjem-mader,
konferencer og storre events.

Der blevi 2018 igangsat og gennemfart en rackke
formidlingsaktiviteter, der samlet set alle bidrog til at
oge effekten af det filantropiske arbejde og styrke
Realdanias brand og rolle som dagsordensaettende
filantropisk akter i det danske samfund.

Realdania videreudviklede i 2018 hjemmesiden
realdania.dk, der er foreningens primeaere digitale
platform. Trafikken pd realdania.dk var markant
stigende i 2018 sammenlignet med 2017. Tilsvarende
var tilfeeldet med Realdanias tilstedevaerelse pd og
benyttelse af de sociale medier som led i en bevidst
strategi om at understette Realdanias mal om at
skabe interesse og engagement samt nd ud til flere
malgrupper.

| gvrigt henvises til realdania.dk og til Realdanias
profiler pd Facebook, Twitter, LinkedIn og Instagram.

Nogletal for udvalgte aktiviteter 2018 2017 2016 2015 2014
E-nyhedsbrevmodtagere 85.478 77.906 71522 18.428 16.490
Facebook-felgere* 8.942 6.796 3.751 0 0
LinkedIn-fglgere** 12.2716 9.499 7.290 5.165 2940
Twitter-folgere*** 4.228 3.756 3.102 2216 1.035
Instagram-felgere**** 4.646 2.957 1.988 620 0

Realdania igangsatte aktiviteter pd Facebook i 1. kvartal 2016.
Realdania igangsatte aktiviteter pd LinkedIn i 1. kvartal 2014.

" Realdania igangsatte aktiviteter pd Twitter i 1. kvartal 2014.

" Realdania igangsatte aktiviteter pd Instagram i 3. kvartal 2015.
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Filantropi

Nogletal, mio. kr. 2018 2017 2016 2015 2014 Sarsgns.
Bevillinger

Uddelinger 507 948 751 761 818 757
Uddelingselement af filantropiske

ejendomsinvesteringer 26 37 55 0 20 28
Uddelinger 533 985 806 761 838 785
Investeringselement af filantropiske

ejendomsinvesteringer 19 27 52 34 29 32
Bevillinger 552 1.012 858 795 867 817
Aktivitet (omfang)

Filantropiportefolje, brutto (totaludgift) 23.400 23.722 24.805 21.523 20.657 22821
Filantropiportefolje, netto (Realdanias andel) 11.157 11.332 10.789 11.009 11.048 11.067
Skalering

Samlet portefoljevaerdi, brutto/netto 2,10 2,09 2,30 1,96 187 2,06

Bevillingsandel
Filantropiske bevillinger/gns. egenkapital (%) 25 45 4,0 39 4,5 819

Definitionerne af nggletallene, herunder de anvendte begreber, er beskrevet i koncernregnskabets note 1, Anvendt regnskabspraksis, i afsnittet Nogletalsdefinitioner.
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552
mio. kr.

12018 var de samlede filantro-
piske bevillinger pd 552 mio. kr.

De filantropiske aktiviteter

Realdanias filantropiaktiviteter i 2018 var forankret i
Filantropistrategi 2018-2021, som vil styrke fokus pd&
indsatser, hvor det byggede miljg kan bidrage til at
forbedre livskvaliteten for danskerne.

Realdanias filantropiske indsats i 2018 var samlet
set problemdrevet og dagsordensaettende og
fokuseret gennem seks filantropiske mal. Dette var
udmentet i filantropiske projekter, kampagner m.v.
Nogle projekter blev bevilget stotte p& baggrund
af en vurdering af de indkomne ansggninger, mens
andre tog afsaetiinterne proaktive initiativer, hvor
Realdanias tilgang til ny viden, rddgivningsmaessig
support og forpligtende partnerskaber gik hdnd

i hdnd med den gkonomiske stotte med henblik

pd at skabe storre veerdi og langsigtet forandring.
Partnerskaberne fordeler sig p&d mange forskellige
interessenter for eksempel forskningsinstitutioner,
statslige styrelser, fonde, kommuner og private
virksomheder.

Realdanias filantropiske aktiviteter opdeles i filan-
tropiske uddelinger og filantropiske ejendomsinve-
steringer. 1 2018 blev der uddelt 533 mio. kr. fordelt p&
filantropiske uddelinger og filantropiske ejendoms-
investeringer. Projekter, der modtager bevillinger,
skal understgtte mindst ét af de seks filantropiske
mdal, hvilket ogsd gjorde sig gaeldende for alle bevil-
gede projekter og ejendomsinvesteringer i 2018.

Filantropiske uddelinger

De filantropiske uddelinger omfatter bade okono-
misk stette til smd, lokale og ildsjeelebdrne projekter
og til markante, fysiske demonstrationsprojekter og
storre initiativer som f.eks. en indsats i de udsatte
boligomrader. Endvidere daekker de filantropiske
uddelinger over brug af forskellige redskaber

som udredninger, kampagner, netvaerk, forskning
og formidling.

Realdania er ledelsesmeessigt og fagligt involveret

i projekterne i varierende grad, men bidrager gene-
reltmed viden og erfaring og ikke kun med midler.

| de fleste projekter deltager Realdania i den over-
ordnede projektledelse med egne medarbejdere.

| andre projekter har Realdania indflydelse ved f.eks.
atudpege medlemmer af et bedgmmelsesudvalg
tilen kampagne eller medlemmer af en bestyrelse
for en bygningsfond for et givet byggeprojekt, eller
ved at projektet gennemferes af Realdania By & Byg
A/S. Fokus pd fagligtindhold, risikostyring, tid og
okonomi tilpasses det konkrete projekt eller indsat-
sens omfang.

Filantropiske ejendomsinvesteringer
Filantropiske ejendomsinvesteringer omfatter
erhvervelse og opferelse af fast elendom med
henblik pd at sikre bygningsarven og/eller udvikle
byggeriet. De filantropiske ejendomsinvesteringer,
som har et filantropisk formdl, omtales internatio-
naltsom programrelaterede investeringer (PRI).
Ejendommene drives efter erhvervelse/opforelse
pd& kommercielle vilkér. Filantropiske ejendomsin-
vesteringer opdelesi et uddelingselement og et
investeringselement. Uddelingselementet udqifts-
fores iresultatopggrelsen. Den resterende del,
investeringselementet, aktiveres i balancen i takt
med udbetalingerne. | 2018 var de filantropiske
ejendomsinvesteringer pd i alt 45 mio. kr.

Filantropiske ejendomsinvesteringer anvendes
frem for filantropiske uddelinger i de tilfeelde, hvor
det skennes mest hensigtsmaessigt for at fremme
de filantropiske malsastninger. Eksempelvis hvor
ejerskab er en forudsaetning for sikring og bevarelse
af en historisk ejendom, eller hvor ejerskab til et
delelement er et bidrag til realiseringen af et starre
byudviklingsprojekt.

Status pa den filantropiske indsats

Det er mdlseetningen med Realdanias Filantropi-
strategi 2018-2021 sammen med andre aktgrer at
initiere og gennemfgre aktiviteter og projekter, der
er dagsordensaettende og viser nye lesninger pd
veesentlige samfundsmaessige udfordringer inden
for det byggede miljo.

Filantropistrategien er i perioden organisereti seks
filantropiske mal somiillustreret pd naeste side.

Realdanias Filantropistrategi 2018-2021 blev ved-
taget af bestyrelsen i december 2017, og implemen-
teringen blev pdbegyndtijanuar 2018.

Realdania harigen i 2018 haft fokus pé at skabe
samfundsmeessiqg effekt og @get livskvalitet gennem
detfilantropiske virke. Dette er bl.a. sket gennem nye
samarbejdsformer og partnerskaber, der i hojere

og hojere grad er helhedsorienterede, dataunder-
stottede og mdistyrede.

Realdanias bidrag som problemlgser og foran-
dringsagent omfatter ikke kun penge, men ogsd
viden, netvaerk og andre ressourcer, der haren
spredende effekt.

Projekterne neevnt p& de folgende sider er en lille
eksempelsamling af de mange igangveerende
projekter hos Realdania. Yderligere information om
disse og andre projekter findes bl.a. pd realdania.dk
og pd Realdanias app Realdania projekter.



Beretning 2018 31

filantropiske
mal

Stedbundne potentialer Bzeredygtige
over hele landet byer

Nye rammer
for fellesskaber

Enlevende Sundt, effektivt
bygningskultur og baeredytigt byggeri
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Filantropisk mal: Fremme
stedbundne potentialer
over hele landet

Vivil bidrage til, at det skal vaere attraktivt at bo

i, arbejde i og besoge omraderne uden for de
storste byer. Derfor arbejder vi for at tilpasse, styrke
og forny de omrdder, der er udfordret af sam-
fundsudviklingen, med udgangspunktide lokale
stedbundne potentialer.

Vestkysten viser vejen (2018-2022)

Formdlet med indsatsen Vestkysten viser vejen

er atigangseette en storre sammenhasngende
satsning pd Danmarks vestkyst, der potentielt kan
bidrage til et markant loft af kvaliteten af de fysiske
rammer og styrke turismeudviklingen og dermed
gore det mere attraktivt at besege samt arbejde

og bo ved Vestkysten. Konkret statter Realdania en
raekke strateqgisk-fysiske planer og foranalyser samt
en raekke konkrete fysiske projekter, der vedrgrer

en styrkelse af kystbyernes bykerner, udvikling
af ikke-kommercielle attraktioner og en styrket
wayfinding.

Tondermarsk Initiativet (2016-2021)

Omrédet Tondermarsken i Sydvestjylland er praeget
af udfordringer sésom fraflytning, fald i antallet af
arbejdspladser og funktionstgmte bygninger. Med et
massivt fysisk oft og helhedsorienterede indsatser
omkring byudvikling i Hgjer, turisme- og erhvervsud-
vikling, adgang til det UNESCO-klassificerede vade-
hav samt klimatilpasning skal Teandermarsken geres
mere attraktiv og synlig for turister og borgere i omré-
det. Tonder Kommune har indgdet partnerskab med
Realdania og A. P.Mgller Fonden om den samlede
indsats, hvori Nordea-fonden ogsd er bidragsyder.

Landsbyklynger (2016-2019)

Omkring 1,2 mio. mennesker bor i landdistrikterne og
i de smd byer i Danmark, men landsbyerne er under
forandring, og det er flere steder sveert at opretholde
indkebsmuligheder og service- og fritidstilbud, idet
de enkelte landsbyer ikke har kritisk masse. Et af
svarene pd udfordringen er landsbyklynger, hvor
flere smad byer samarbejder om at bevare disse
funktioner. Realdania har iveerksat kampagnen sam-
men med DGl og Lokale og Anlaegsfonden. Siden
2016 er 29 strategier stattet til nye klyngedannelser,
0g i 2019 kan der som opfelgning seges statte til
anlaegsprojekter - f.eks. i form af nye mgdesteder.
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Filantropisk mal: Fremme
bzeredygtige byer

Vivil medvirke til udviklingen af mere beeredygtige
byer, s& de bliver en attraktiv ramme for menneskers
livog trivsel.

Byer og havvand (2018-2022)

Realdania arbejder for at udvikle nye svar pg,
hvordan byerne skal mgde vandeti en fremtid med
stigende havvand og flere og voldsommere storm-
floder. Indsatsen forlgber i fire spor over de naeste
fem d&r og skal bidrage med ny viden og forskning,
netvaerk, et landsdaskkende debatprojekt, udviklin-
gen af op til 20 samarbejdsprojekter med kommuner
samtrealiseringen af et mindre antal nyteenkende
bud pd lgsninger, der kan fremme baeredygtige byer.

Kampagnen By i balance

- Udsatte boligomrader (2016-2020)

Gennem ambitigse partnerskaber spsatte Realdania
sammen med boligorganisationer og kommuner

i 2016 langsigtede indsatser i udvalgte udsatte bolig-
omrdader. Til og med 2020 vil parterne udvikle strate-
gier og konkrete projekter for at udvikle baeredygtige
bydele i en raekke udsatte omréder. Indsatsen skal
gennem helhedstaenkning og et bymaessigt strate-
gisk blik skabe levende bykvarterer, der tiloyder
sunde, trygge og stimulerende rammer for beboere
og bespgende. Helt aktuelt stgtter Realdania end-
videre det generelle nationale arbejde med de 15
sdékaldte harde ghettoomrdéder.

Fra gade til by (2010-2020)

Siden 2010 har Realdaniai partnerskab med Odense
Kommune bidraget til omdannelsen af Thomas B.
Thriges Gade i Odense - fra gade til baeredygtig
bydel. Gaden bliver et levende bykvarter, som
samler byen med taet bebyggelse og aktive byrum
med plads til boliger, kontorer, kulturinstitutioner,
restauranter, caféer og et stort p-anlaeq.
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Filantropisk mal: Fremme nye
rammer for fellesskaber
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Vivil styrke de fysiske rammer for faelles mgde-
steder, der fremmer sociale relationer og inklude-
rende oqg ligeveerdige faellesskaber.

Fra veeresteder til habssteder (2017-2021)

Projektet vil gennem eksempelprojekter i Nykgbing
Falster, Holbaek og Esbjerg vise lesninger, der styrker
sikre og trygge rammer for brugere, medarbejdere
og frivillige p& veerestederne. Samtidig udvikles
stederne til at fremme den sociale rehabilitering og
dermed gore vaerestederne til "hdbssteder”. Med over
6.500 hjemlgse i Danmark, heraf et stigende antal
unge og kvinder, spiller de ca. 400 veeresteder en vig-
tig rolle i mange hjemlgses liv. Kirkens Korshaer driver
S0 veeresteder i Danmark, og organisationens tre nye
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veeresteder skal virke som inspiration for udviklingen
og videreudviklingen af vaeresteder over hele landet.

Kampagnen Undervaerker (2016-2022)

Formalet med Undervaerker er at stette ildsjeele,
der arbejder med det byggede miljo til gavn for
lokalsamfundet. Gennem kampagnen ensker vi at
saenke barrieren mellem ildsjeelenes gode idéer og
de realiserede projekter. Kampagnen kan gere den
lokale og gode idé, der knytter sig til det byggede
miljg, til virkelighed. Ved udgangen af 2018 havde 95
projekter over hele landet féet stette fra denne og
tidligere Underveerker-kampagner.

Livsrum - Kreeftens Bekaampelse, nye
radgivningscentre (2010-2019)

Kampagne med fokus pd at opfere syv nye rddgiv-
ningscentre for kreeftramte og deres pdregrende.
Centrene realiseres med afsaeti modelprogram-
met Kraeftrddgivninger i det 21. drhundrede, som

er udvikleti et samarbejde mellem Realdania og
Kraeftens Bekaempelse. Kaompagnen gennemfores
i et partnerskab med Kraeftens Bekeempelse. De
forste seks rédgivningscentre er tageti brug, og det
sidste og syvende projektindvies i 2019 i Herlev.
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Filantropisk mdl: Fremme
bedre boligmiljoer

Vivil fremme bedre boliger og boligmiljger
gennem udvikling af eksisterende og nye boformer,
bedre fysiske rammer og formidling af viden om
boligforhold.

Bo trygt! (2018-2022)

Bo trygt! er en kampagne skabt af TrygFonden og
Realdania i samarbejde med Bolius og Det Kriminal-
praeventive R&d. Indbrud i eget hjem er noget af det,
der pdvirker danskernes tryghed allermest i negativ
retning, hvilket gar ud over den enkeltes livskvalitet.
Kampagnen har fokus pd, hvad man kan gore for at
forebygge indbrud i sit hjem - f.eks. sammen med
sine naboer.

Kampagnens formdl er at skabe en forandring i
den mdde, hvorpd vi indretter vores boligkvarterer,
bygger nye huse og sikrer vores eksisterende huse,
sd vi kan saenke indbrudstallet og ege danskernes
tryghed irelation til indbrud.

Rum og fzellesskaber for zeldre (2016-2024)
Realdania udvikler seniorbofaellesskaber under
initiativet Rum oq feellesskaber for aeldre. Bofaelles-
skaberne er lgsningen pd et stigende ensomheds-
problem blandt aeldre, der staerkt forringer deres
livskvalitet. Realdania har indgdet partnerskaber
omkring syv byggerier med bdde pensionsselskaber
og almene boligorganisationer og er via datter-
selskabet Realdania By & Byg bl.a.igang med at
opfere et eksempelbyggerii Ringkobing.
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Filantropisk mal: Fremme
en levende bygningskultur

Vivil bidrage til en levende bygningskultur gennem
gode eksempler inden for arkitektur, bevaring

og udvikling af bygningsarven og engagerende
formidling af viden om bygningskulturen.

Ballonhangaren pa Amager (2017-2020)

| 2017 kebte Realdania Ballonhangaren med henblik
pd at bevare den for eftertiden. Den sjaeldne byg-
ning, der formentlig kun findes f& af tilbage i Europa,
er opferti1917 af Haerens Ballonvaesen. 11961 blev
Ballonhangaren indrettet som ridehal af Politiet, og
i dag drives rideskolen Ridevenner pd ejendom-
men. Selve hangaren er dog lukket af pd grund of
nedstyrtningsfare. Den forestdiende restaurering
0og genopretning omfatter selve ballonhangaren og
de omkringliggende bygninger, der fungerer som
bl.a. hestestald, ridehal og halmlager. Kebenhavns
Kommune har afsat driftsmidler til en lejekontrakt
pd Ballonhangaren, der er uopsigelig mange ar
frem, s& Ballonhangaren fortsat kan anvendes

som rideskole.

Artcenter Spritten i Aalborg (2017-2021)
Fabriksanlzegget De Danske Spritfabrikker i Aalborg
er udpeget som et af de 25 vigtigste industriminder

i Danmark og er det stgrste sammenhaengende
fredede industrianlaeqg i landet. De Danske

Spritfabrikker er blevet tamt for de oprindelige
funktioner, produktionen er flyttet, og anlaegget er
derefter blevet fredet. Realdania indgdr i den omfat-
tende transformation af de gamle industribygninger,
sd de far nyt liv med nye basredygtige funktioner.
Realdanias bevilling er mdlrettet et Artcenter i den
gamle kedelbygning, som omdannes oq tilfgjes

den 30 meter hgje skulptur Cloud City af kunstneren
Tomds Saracenos. Artcenter Spritten er et eksempel
pd, hvordan kulturmiljper kan fungere som driverien
omdannelse af etindustriomrdde, hvor der ogsa vil
komme boliger, hotel, restaurant, butikker, markeder,
chokoladefabrik, mikrodestilleri m.m.

Holmegaard Vark (2016-2019)

Holmegaard Veerk tager udgangspunkti det gamle
Holmegaard Glasvaerk, som er Danmarks eneste
bevarede glasvaerk med arkitektonisk og bevarings-
veerdig veerdi. | det historiske miljg skal forskning,
formidling, kunst og historie samarbejde med
erhvervsliv og lokalsamfund. Projektet forventes at
skabe en positiv udvikling for hele omradet bl.a. gen-
nem erhvervsudvikling og turisme. Bag projektet star
Naestved Kommune og Museum Syd@stdanmark.

Den ny Maltfabrik i Ebeltoft (2015-2019)
Maltfabrikken i Ebeltoft fra 1861 stdr foran en forvand-
ling fra industrimiljg til byens nye mgdested. Planen
er atgenoplive de gamle industribygninger som

et kraftcenter for kreativt erhvery, service og kultur.
Stedets mange nye faciliteter vil blandt andet inklu-
dere kulturhus, bibliotek, museum, ungekulturmiljo,
artists-in-residence, klynge af kreative erhvervs-
drivende, mikrobryggeri m.m. Samtidig er det planen,
at Maltfabrikken skal veere med til at binde midtbyens
gamle kebstadsmiljo bedre sammen med havne-
fronten, og mdlet er at dbne Den ny Maltfabrik i 2019.
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Filantropisk mal: Fremme sundt,
effektivt og baeredygtigt byggeri

Vivil udvikle, demonstrere og formidle innovative
lgsninger i byggeriet med det formdl at skabe en
mere effektiv og veerdiskabende byggesektor og
mere miljerigtige og sunde bygninger som rammen
om vores hverdaqg.

Innovationskampagne (2017-2020)

Formdlet med innovationskampagnen er at fremme
innovation i byggesektoren, idet sektoren stér over
for en reekke markante udfordringer og muligheder.
F.eks. betyder en stigende urbanisering eget byggeri,
behovet for baeredygtige lesninger kraever innovation,
og byggeriet er sammenlignet med andre industrier
mindre forsknings- og vidensbdret. Kampagnen
daekker over fem spor, der kort fortalt drejer sig om:

e Forskningindivirksomhederne

* Circular Construction Challenge

* Urban Tech Accelerator Programme
* Innovation til marked

* Match-making mellem virksomheder

Beretning 2018

Skolernes indeklima (2016-2020)

Indeklimaet pavirker vores helbred, og darligt
indeklima kan fore til en lang reeskke sygdomme.
Born er saerligt sarbare over for darligtindeklima,
fordi deres lunger ikke er faerdigudviklede. Flere
undersogelser af skolernes indeklima foretaget
af DTU og Alexandra Instituttet viser bl.a., at luften
i 91% aof klasselokalerne i lpbet af en skoledag
overskred graensevaerdierne for CO,, og atklas-
selokalerne i 47% af brugstiden i gennemsnit har
CO,-niveauer hgjere, end myndighederne anbefaler.
Indeklimakampagnen for skolerne har fem spor:

* Dataindsamling og analyser af indeklima

» Strateqiske indeklimaplaner

* Innovation og produktudvikling af nye
indeklimalgsninger

* @geviden hos leerere og elever om, hvad de selv
kan gere for et bedre indeklima

* Netvaerk og videndeling

BLOXHUB (2015-2028)

Innovations- og vaeksthub'en BLOXHUB er saerligt
for den professionelle malgruppe af virksomheder,
forskere og formidlere inden for arkitektur, byggeri,
byudvikling og design, som gnsker at bringe egen
viden i samspil med andres med henblik pd& vaekst
og gget eksport. Hub'en har til huse i BLOX, som
Realdania ogsad star bag. Bygningen er placeret pa
Bryghusgrunden i Kebenhavn. Hub'en er etableret

i et partnerskab bestdende af Erhvervs- og Vaekst-
ministeriet, Kebenhavns Kommune og Realdania.
Ved udgangen af 2018 har 86 virksomheder lejet sig
ind i BLOXHUB. Der er udlejet omkring 20 kontorer,
122 faste pladser samt 14 flekspladser i BLOXHUB.
Dette svarer til, at der er udlejet omkring 475 pladser
i BLOXHUB ud af i alt ca. 640 pladser. Omkring

566 personer vurderes at have deres daglige gang
i BLOXHUB.
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203
projekter

12018 har Realdaniaialt
afsluttet 203 projekter.

Filantropisk portefolje

Ved udgangen af 2018 deltog Realdaniaialti 726
igangvaerende projekter med samlede bevillinger
pda 11157 mio. kr. og en samlet projektokonomi pd

i alt 23.400 mio. kr.

Igangvaesrende projekter Antal Realdania- Filantropisk
projekter bevillinger, portefolje,

mio. kr. mio. kr.

Uddelinger 428 6.261 16.822
Filantropiske ejendomsinvesteringer 22 4.896 6.578
Projekter 450 11.157 23.400
Delprojekter* 276 - -
Igangvaerende projekter i alt 726 11.157 23.400

" Delprojekter er projekter, der gennemfores under et hovedprojekt (f.eks. et byudviklingsprojekt med flere elementer) eller en kampagne.

Arets nye projektbevillinger

Der eri 2018 bevilget 552 mio. kr. til filantropiske
uddelinger og filantropiske ejendomsinvesteringer.
Tilgangen af nye projekter og bevillinger er fordelt
pa folgende filantropiske projekttyper:

Projekter og bevillinger Antal Ny-og Samlet
nye projekter merbevillinger, projektsum,

mio. kr. mio. kr.

Uddelinger 148 563 1.269
Tilbageforte uddelinger fra tidligere ar - -30 -
Uddelinger netto* 148 533 1.269
Filantropisk investeringselement 3 19 44
Projekteri alt 151 552 1313
Delprojekter** 57 - -
l alttilgang 208 552 1313

* Uddelinger netto bestdr af drets reelle uddelinger fratrukket uudnyttede restbelob fra tidligere ars bevillinger.
" Delprojekter er projekter, der gennemfores under et hovedprojekt (f.eks. et byudviklingsprojekt med flere elementer) eller en kampagne.

For yderligere oplysninger om de enkelte projekter,
der er vedtageti 2018, henvises til realdania.dk.



Udvikling i bevillinger

Realdanias samlede bevillinger fordelt pd
uddelinger og filantropiske ejendomsinvesteringer
har de sidste 10 ar udviklet sig pd felgende made:

Samlede bevillinger, 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009
mio. kr.

Uddelinger 507 948 751 761 818 768 754 669 792 438
Filantropiske

ejendomsinvesteringer:

Uddelingselement 26 37 55 0 20 66 328 51 111 7
Investeringselement 19 27 52 34 29 15 22 357 63 -2
Bevillinger 552 1.012 858 795 867 849 1.104 1.077 966 443

Arets afsluttede projekter

For Realdania er et projekt afsluttet, ndr det er ende-
ligt gennemfort, der foreligger et godkendt regnskab,
og bevillingsbelpbet er endeligt udbetalt. Som led

i afslutningen af relevante projekter gennemferes

en evaluering med sigte pd erfaringsopsamling og
kvalificering af fremtidige projekter.

12018 er der afsluttet 96 almindelige projekter.
Endvidere er der afsluttet 107 delprojekter som del
af en kampagne eller lignende. | alt er der séledesii
2018 afsluttet 203 projekter.

Ansogninger

Realdania modtager henvendelser om projektstatte

iform af:

* Uopfordrede, almindelige ansggninger

* Ansggninger eller idéforslag i forbindelse med
konkrete kampagner og tilsvarende

*  @vrige henvendelser

Realdania hari de senere dr fokuseret sin filantro-
pistrategi og formidler formdlet med det filantropiske
virke gennem realdania.dk og gvrige formidlings-
aktiviteter. Samtidig udmentes strategien i veldefi-
nerede kampagner som eksempelvis Undervaerker
og Landsbyklynger, hvorunder der kan anseges.
Samtidig kan der ansgges om stette via Realdanias
almindelige ansggningsskema.

Af uopfordrede, almindelige ans@gninger er der i
2018 modtaget 415 mod 423 2017. Dette antal ligger
under gennemsnittet for de seneste fem é&r, men
skyldes formodentlig en markant stigning i antallet
af kampagneansggninger.

Af ansegninger under kampagner er der i 2018 mod-
taget 273 mod 219 dret for. Dette antal er det hojeste
inden for de seneste fem ar. Kampagnerne opfylder
tydelige bevillingskriterier og rammer praecistned i
den filantropiske strategi samt de seks filantropiske
mdal, hvilket formodentlig er arsag til stigningen under
kampagneansagninger.

Antallet af henvendelser og forespgrgsler om
projektidéer m.m. skennes at have veeret ca. 500 i
2018. Disse henvendelser sker bl.a. pd baggrund
af, atder p& Realdanias hjiemmeside laegges op
til, at projektansggere indledningsvis kan kontakte
Realdania om projektideéer.

Faerdigbehandlede uopfordrede, almindelige
ansegninger

Af de uopfordrede, almindelige ansggninger, som
Realdania modtog i 2018, er 354 feerdigbehandlet.
Disse fordeles p& 118 bevillinger, 216 afslag og 20
ansegninger, der er trukket tilbage af ansager eller
henlagt efter aftale med anseger. Dette giver en
bevillingsprocent mdltiforhold til antal ansegninger
pd 33,3. Bevillingsprocenten i gennemsnit over de
seneste fem d&r er 27,9.

Antal modtagne ansegninger 2018 2017 2016 2015 2014
Uopfordrede, almindelige ansggninger 415 423 399 465 483
Kampagneansegninger 273 219 167 217 85
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726
projekter

Pr.den 31/12-2018
havde Realdania 726
igangveaerende projekter.
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Risici

Realdania er eksponeret for finansielle risici, risici
som felge af fejl og svig (operationelle risici),
omdgmmemaessige risici og i mindre grad for politi-
ske risici. Alle vaesentlige risici vurderes lobende.

Alle veesentlige beslutninger inden for foreningens
virke, herunder de filantropiske og de kommercielle
aktiviteter, foretages pd bestyrelsesniveau, hvor
beslutningsgrundlaget er gennembearbejdet og
begrundetiindstillinger fra direktionen. Direktionen
varetager den daglige ledelse.

Risici kan opdeles i falgende hovedgrupper:

* Finansiellerisici

* Operationelle risiciifilantropiske projekter
*  Q@vrige operationelle risici

*  Omdgmmemeessige risici

* Politiske risici

Finansielle risici

En vaesentlig finansiel risiko er markedsrisikoen i
forbindelse med de kommercielle investeringsakti-
viteter. Rammerne for styring af de finansielle risici
er fastlagti den af bestyrelsen godkendte investe-
ringsstrateqi, herunder rammerne for fordeling pa
hovedaktivklasserne, brug af investeringsprodukter
mv. De finansielle risici vurderes og droftes lobende
i henholdsvis direktionen, investeringskomitéen og
bestyrelsen. Alle kommercielle investeringer folges
teet af investeringsprofessionelle.

Operationelle risici i filantropiske projekter

Alle storre filantropiske projekter folges af erfarne
og kvalificerede interne projektledere, der afrappor-
terer udviklingen til direktionen. Ved starre projekter,
hvor Realdania har pdtaget sig en styrende rolle,
indsaetter Realdania typisk sine egne repraesen-
tanter. Organisationen sker i disse situationer typisk
i form af repraesentation fra Realdania i projektets
direktion, bestyrelse eller i styregruppen med eks-
tern deltagelse. Feelles for denne organisationsform
og repraesentation er, at der dels sikres de rette kom-
petencer, dels sikres en hensigtsmaessiqg rapporte-
ring til ledelsen i Realdania eller til et af Realdanias
datterselskaber.

Qvrige operationelle risici

Der er faste procedurer for tegningsregler, befojel-
ser og fuldmagter, som organisationen styrer efter,
herunder hvem der kan indgd aftaler, belpbsgraenser
my. De vaesentligste elementer i afdackningen af de
operationelle risici er — udover at sikre de rigtige kva-
lifikationer og passende ressourcer i bemandingen

i ledelse og medarbejderstab - at procedurerne er
hensigtsmaessige, tilstreekkelige, og at de felgesii

praksis. Procedurerne tilretteleegges ved hjeelp af
velfungerende forretningsgange, herunder funktions-
adskillelse, der har til formdal at sikre, at kun godkendte
transaktioner gennemferes. Kontrollerne er etableret
med det formal at forhindre, opdage og korrigere
eventuelle fejl, uregelmaessigheder og besvigelser.
Foreningen har et staerkt kontrolmiljg, men en 100%
garanti mod fejl og besvigelser kan ikke opnds.

Der foretages lpbende sikkerhedstest af aner-
kendte IT-sikkerhedsfirmaer og lobende tilpasning

i overensstemmelse med modtagne anbefalinger.
Mal og retningslinjer for IT-anvendelsen er fastlagt
ud fra veldefinerede styrende principper og ret-
ningslinjer. Behovet for forretningsmaessig sikkerhed
kraever beskyttelse mod bé&de uheld og bevidste
forseg pd atopnd uretmaessig adgang til systemer
og data. Sikkerhed opnds ved fysisk sikkerhed, dub-
lering af enheder, kontrolsystemer og anvendelse

af autorisationsprocedurer i henhold til foreningens
IT-sikkerhedspolitik, retningslinjer og underliggende
procedurer. Endvidere har Realdania fortsat haft
fuldt fokus p& overholdelse af GDPR-lovgivningen,
hvor en skaerpelse trddte i krafti maj 2018.

Omdemmemaessige risici

De vaesentligste omdemmemeaessige risici er knyttet
til manglende legitimitet i forbindelse med filantro-
piske projekter og kommercielle investeringsaktivi-
teter. Disse risici reduceres via gennemarbejdede
indstillinger, hensigtsmaessige beslutningsproce-
durer samt Ipbende kommunikationsberedskab.
Med henblik pd& atidentificere kommercielle
investeringer, som kan veere eller er i konflikt med
Realdanias rammer for samfundsansvarlige investe-
ringer, bliver den kommercielle investeringsformue
jeevnligt screenet. Screeningen udferes af en ekstern
konsulent og omfatter alle bersnoterede aktier og
obligationer. For at understgtte Realdanias rammer
for samfundsansvarlige investeringer stiller vi krav
om, at eksterne kapitalforvaltere, som vi samarbej-
der med, har tilsluttet sig den FN-understgttede
organisation Principles for Responsible Investments
(PRI), at kapitalforvalterne har indarbejdet lignende
processer for samfundsansvarlige investeringer,
eller atde pd anden méade kan dokumentere en
adfeerd i overensstemmelse hermed.

En anden vaesentlig omdgmmemaessig risiko

er Realdanias samarbejde med akterer, der har
eller kan have medvirket til aktiviteter, som ikke

er i overensstemmelse med godt samfunds-
ansvar. | Realdania er viopmaerksomme pé vores
samarbejdspartneres adfserd og noterer os
medieomtale og andre indikationer pd& adfeerd,
som potentielt ikke er i overensstemmelse med



godtsamfundsansvar. Disse samarbejdspartnere
holdes under skaerpet opsyn, og direktionen
vurderer lpbende, hvordan Realdania skal forholde
sig til det fremtidige samarbejde med de enkelte
samarbejdspartnere.

En tredje vaesentlig omdgmmemeaessig risiko er
risikoen for operationelle eller styringsmaessige fejl i
sterre filantropiske projekter. Denne risiko reduceres
ved, at alle storre projekter folges af erfarne projekt-
ledere, samt at der i organiseringen af projekterne
stilles krav om, at der indsaettes de rette kompetencer.

Politiske risici

Realdania er eksponeret for politiske lovindgreb, der
kan begraense virkefeltet inden for aktivitet, formue
og beskatningsforhold. Denne risiko har Realdania
kun begraenset mulighed for at afdaekke.

Regnskabsaflaeggelse

Det er bestyrelsens opgave at pdse, at direktionen
har etableret effektive procedurer til identifikation,
overvdagning og rapportering af risici og betryg-
gende interne kontrolprocedurer i forbindelse med
regnskabsafleeggelsen. | forbindelse med revisio-
nens forberedende revisionsarbejde gennemgdr
revisionen procedurer og interne ngglekontroller ud
fra en risikomaessiqg synsvinkel.

Ledelsen foretager regelmaessig vurdering og
tilpasning af de interne kontrol- og risikostyrings-
systemer, herunder en vurdering af risici i forbindelse
med regnskabsaflaeggelsen med henblik pd at
sikre, at regnskabsafleeggelsen sker med hgj kva-
litet. Ledelsen har saerligt fokus pd& de regnskabs-
poster, hvor sken og vurderinger kan have vaesentlig
indflydelse pd vaerdien af aktiver og forpligtelser.
Disse regnskabsposter er naermere beskrevet i
Anvendt regnskabspraksis.

De vaesentligste elementer i regnskabsaflaeg-
gelsesprocessen er, udover at sikre passende

kvalifikationer i bemandingen af gkonomifunktio-
nen, at procedurerne for regnskabsaflaeggelsen
er betryggende og hensigtsmaessige, herunder
ved lpbende at overvage overholdelse af relevant
lovgivning mwy. Processen tilretteleegges gennem
dret ved hjaelp af velfungerende forretningsgange,
herunder funktionsadskillelse, der har til formal at
sikre, at kun godkendte transaktioner registreres i
Realdanias bogholderi. Kontrollerne er etableret
med det formal at forhindre, opdage og korrigere
eventuelle fejl og uregelmaessigheder i rapporterin-
gen, men eringen garanti mod fejl.

Pd& bestyrelsesmader behandles udkast til koncern-
regnskab og arsregnskab med henblik pd endelig
behandling og godkendelse. P& disse moder
dreftes bl.a. felgende emner, jf. Anbefalinger for
god Selskabsledelse:

* Regnskabspraksis pd de vaesentligste omréader
* Veesentlige regnskabsmeaessige skon

¢ Transaktioner med neertstéende parter

e Usikkerhed ogrisici

Bestyrelsen treeder samlet i session som revisions-
komité i forbindelse med behandling og forberedelse
af arsrapporten, hvor ogsd den valgte eksterne
revision deltager.
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18,7
mia. kr.

Siden 2000 har Realdania
gennem filantropiske bevillinger
bidraget il samfundet med
mere end 18,7 mia. kr.

| samme periode har vi betalt
godt 4,4 mia. kr. i selskabsskat.

Samfundsansvar

Realdanias ambition er at anvende foreningens
samlede ressourcer til at skabe livskvalitet for alle
gennem det byggede miljg, og foreningen har som
samfundsakter inden for det byggede miljg en
vaesentlig mulighed for at bidrage til udvikling af lgs-
ninger pd flere af de store udfordringer i samfundet.
Realdania leegger derfor vaegt pd at videreudvikle
sin rolle som aktiv partner i samfundet og saetter
derigennem sammen med andre en dagsorden,
der forholder sig til de samfundsudfordringer, som
knytter sig til det byggede miljo.

Siden 2000 har Realdania gennem filantropiske
aktiviteter bidraget til samfundet med 18,7 mia. k.,
og dertil kommer de direkte og indirekte bidrag
gennem skattebetalinger, hvor Realdania alene i
selskabsskat har betalt 4,4 mia. kr.

Realdania bidrager kontinuerligt, serigst og ambi-
tiost med at udvise samfundsansvar i takt med
samfundsudviklingen ved at ggre en indsats for
atintegrere okonomiske, sociale, miljpmaessige

og kulturelle hensyn i vores virke samt understotte
menneskerettigheder og modvirke korruption.
Mdlet om at bidrage til en baeredygtig udvikling er
fastlagt og indarbejdet i Realdanias overordnede
strategiske grundlag, og det udtrykkes bl.a. gennem
Realdanias mdl om at veere der for nuveerende og
fremtidige generationer og at fremme en baere-
dygtig udvikling. Vi er optagede aof, at vores aktivite-
ter og indsatser er baseret pd data og analyser og
af atopnd de forventede og onskede effekter.

Realdanias arbejde med samfundsansvar er
inspireret af FN's 17 globale basredygtighedsmal

for stater vedtaget i 2015. FN's medlemsstater har
forpligtet sig til at stotte op om arbejdet med madlene,
der frem mod 2030 skal saette kursen for en mere
baeredygtig udvikling.

Iszer seks af FN's baeredygtighedsmadil er relevante for Realdanias filantropistrategi
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Mange af de udfordringer, som vores filantropi-
strateqitager udgangspunkt i, deler Danmark med
lande verden over, og vi pdvirkes direkte af andre
landes udfordringer, seerligt klimaudfordringerne.
Det er derfor vigtigt for vores livskvalitet, at den
danske indsats bidrager til den globale indsats, der
udtrykkes gennem FN's 17 verdensmadl. Vi har efter
en grundig proces udvalgt seks af FN's 17 verdens-
mal, der er direkte relevante for vores arbejde

med det byggede miljg og indskrevet demivores
filantropistrateqi. Der er tale om fem faglige mal

og et metodisk madl. Det metodiske mal (mal nr.17)
understotter en helt central del af vores filantropiske
arbejdsform, idet vores udgangspunkt er, at partner-
skaber med de rigtige akterer giver de bedste, mest
forankrede og mest effektfulde I@sninger. De faglige
mal (malnr. 3, 7,11,12 og 13) er emner, der relateret il
dansk kontekst er rammeskabende for filantropi-
strategiens fokusomrdder. | figuren er de seks mdl,
vi arbejder med, markeret.

Eteksempel pd en filantropisk indsats, der fremmer
flere af FN's baeredygtighedsmdal, herunder mal 11,13
og 17, er det globale bynetveerk C40, som Realdania
har stottet siden 2014. C40 udger i dag en betydelig
international akter pd omradet. C40 arbejder data-
understottet og mdlrettet for at skabe baeredygtige
byer, nedbringe byernes C0,-udledning oqg reprae-
senterer et samarbejde mellem mere end 90 af
verdens stgrste og mestinnovative byer, der ensker
en baeredygtig udvikling. Indsatsen mdéirettes, s& den
ogsd kommer danske byer og kommuner til gode.

I realisering af FN's basredygtighedsmal indgar
ogsd arbejdeti FN's Global Compact, der har

til formdl at engagere verdens virksomheder og
civilsamfundsorganisationer i fremme af universelle
principper inden for menneskerettigheder, arbejds-
tagerrettigheder, miljp og antikorruption. Global
Compact giver derved virksomheder og civilsam-
fundsorganisationer en ramme, inden for hvilken de
i lighed med staterne kan involvere sig og bidrage
til realiseringen af FN's mdlsastninger. Realdania
tiltrédte FN's 10 Global Compact-principper i 2011
som Civil Society Organization i kategorien fonde.

Realdania tog endvidere sammen med Bygherre-
foreningen i 2016 initiativ til et charter for bygge-
riets samfundsansvar, der er baseret pd Global
Compact-principperne. Chartret bidrager til bedre
arbejdsforhold, beeredygtighed, samarbejde

og interessentdialog i den ca. 200 mia. kr. store
ejendoms-, bygge- og anlaegsbranche i Danmark.
Realdania tilsluttede sig i 2016 chartret og er
fortsat aktiv partiinitiativet. For eksempel arbejder
Realdania By & Byg for at nedbringe antallet af
arbejdsulykker og styrke arbejdsvilkdrene generelt
for byggeriets ansatte.

Realdania har gennem de seneste dr yderligere
styrket foreningens arbejde med samfundsansvar
ved at vedtage en handlingsplan for samfunds-
ansvar, der indeholder en raekke konkrete initiativer
teet pd Realdanias kerneaktiviteter, dvs. i sammen-
haenge, hvor Realdania bidrager med filantropiske
aktiviteter, er bygherre, driftsherre eller investor
samtidet daglige arbejde. Handlingsplanen tager
udgangspunkti fire temaer, som Realdania har valgt
atleegge seerlig veegt pd.

Realdanias ledelse folger udviklingen i arbejdet
med samfundsansvar teet, hvilket sikres via lpbende
opfelgning pd iveerksatte initiativer, der udspringer
af handlingsplanen, samt via jeevnlig rapportering
om status pd fremdrift.

Henset til de skaerpede lovgivningsmaessige
dokumentationskrav vedrgrende rapportering om
virksomheders arbejde med samfundsansvar folger
her en yderligere uddybning af Realdanias arbejde
pd dette omrade i 2018.
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Realdanias arbejde
med samfundsansvar
tager udgangspunkt

i fire temaer

Klima- og miljopavirkninger

Handling

Realdania er bevidst om det aftryk, foreningen
efterlader, og vitager ansvar for en baeredygtig
og skdnsom udnyttelse af ressourcerne.

Mal

Realdanias malsaetning er at reducere den klima-
og miljpmaessige belastning fra aktiviteter og
projekter og @ge bevidstheden om ressourceforbrug
i byggebranchen.

Socialt ansvar

Handling

Realdania agerer samfundsmaessigt ansvarligt
ved attage hensyn til bl.a. udsatte grupper,
arbejdsforhold og sociale vilkar i @vrigt.

Mal

Realdanias malsaetning er at styrke de sociale
dimensioner af aktiviteterne og arbejde for
mangfoldighed og inklusion i samfundet.

Antikorruption og transparens

Handling
Realdania sikrer, at foreningens filantropiske

og ovrige aktiviteter opererer inden for gaeldende

regler og normer.

Mal

Realdanias mdlseetning er at gge transparensen

i aktiviteterne og styrke indsatsen over for korruption
og bestikkelse.

Menneskerettigheder og arbejdsvilkar

Handling

Realdania stgtter og respekterer beskyttelsen

af internationalt erklaerede menneskerettigheder
og fundamentale arbejdstagerrettigheder.

Mal

Realdanias madlseetning er at styrke indsatsen

for at afdaekke og modvirke kreenkelser af
menneskerettigheder og arbejde for udbredelsen
af chartret for byggeriets samfundsansvar og
implementering af dets indhold.



Nar vi arbejder filantropisk

Rammer og risici for arbejdet med samfundsansvar
ndr vi arbejder filantropisk

Nar Realdania arbejder filantropisk, er vien ansvar-
lig og inkluderende samarbejdspartner, som har
fokus pd& at ege Realdanias samfundsbidrag inden
for de givne gkonomiske rammer ved at opnd stadigt
bedre resultater og sikre en maksimal effekt af vores
virke. Realdania ensker at efterlade et markant,
positivt samfundsmaessigt aftryk med de midler,
der afsaettes til det filantropiske virke. Realdanias
indsats i forhold til samfundsudfordringer i det byg-
gede miljg skal bidrage til den globale indsats, der
udtrykkes gennem en raskke af FN's verdensmal.

Handling

De vaesentligste risici ved det filantropiske arbejde
vurderes at bestd i, at der i de projekter, som
Realdania er med til atlofte, ikke er strateqgisk fokus
pd at fremme udviklingen af socialt, miljo- og klima-
maessigt baeredygtige l@sninger og arbejdet med
samfundsansvar generelt. Derved ville Realdania
risikere athave en neqgativ pavirkning pd miljo-,
klimamaessige og sociale forhold, herunder f.eks.
byggeriets belastning af milje og klima samt forhold
for udsatte grupper i samfundet. Ved som aktiv
partner atgd ind i en reekke projekter med baeredyqg-
tighedsaspekter sikrer Realdania, at vi med vores
viden, erfaring og virke som filantropisk akter er med
til at lofte opgaver og finde lesninger p& udfordrin-
gerisamfundet, som ikke I@ses af den offentlige og
private sektor.

Effekt

| 2018 har vi fortsat indsatsen med at fremme
udvikling af klima- og miljgmaessig baesredygtighed
i det byggede miljp ved at prioritere projekter med
fokus p& energi-, milje- og klimamaessig baere-
dygtighed og s& vidt muligt mdle effekten heraf.
Indsatsen underbygqges strateqgisk af Filantropi-
strateqi 2018-2021, som fokuserer pd seks filantro-
piske mdl, herunder et mal om at fremme et sundt,
effektivt og baeredygtigt byggeri og et andet om at
fremme baeredygtige byer.

Konkret har ca. 30% af de bevilgede projekter i 2018
et specifikt baeredygtighedsformal, herunder formal
relateret til miljg og klima.

&)

| 2018 har vi fortsat prioriteret projekter med fokus
pd socialt ansvar, og sd vidt muligt mdles effek-

ten heraf. Indsatsen underbygges strateqgisk af
Filantropistrategi 2018-2021, som bl.a. indeholder
mdlsastninger om at fremme nye rammer for
feellesskaber samt at fremme bedre boligmiljger.
Disse mdl stgtter socialt ansvar og indgdr i priorite-
ring af nye projekter.

| 2018 har ca. 20% af de stottede projekter fokus
pd socialt ansvar malt som bevilgede projekter
under mdlet om at fremme bedre boligmiljger og
nye rammer for faellesskaber.

I
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Nar vi er ejer, drifts- og bygherre

Rammer og risici for arbejdet med samfundsansvar
ndr vi er ejer, drifts- og bygherre

Realdania By & Byg skal i rollen som ejer, drifts- og
bygherre ogsé selv som minimum leve op til de kray,
vi stiller til samfundet omkring os og til vores sam-
arbejdspartnere. Der leegges derfor ogsd betydelig
veegt pd arbejdet med samfundsansvar i Realdania
By & Bygs arbejde med at erhverve og opfere fast
ejendom med henblik pd at bevare bygningsarven
og udvikle byggeriet.

Handling

De veaesentligste risici ved ikke atlaegge betydelig
vaegt pd arbejdet med beeredygtige Igsninger i
Realdania By & Bygs arbejde er, at ejendomme

og ejendomsrelaterede projekter kan udgare en
unedigt hgj belastning af miljg og indeklima. De
vaesentligste risici ved ikke at have en aktiv tilgang il
udvikling af arbejdsvilkdr er bl.a. muligheden for, at
arbejdsvilkér og arbejdsmiljp ikke lever op til vores
generelle krav om hgj standard og sikkerhed p&
vores byggepladser.

Ved atveere en aktiv partner for byggerieti Danmark
kan Realdania By & Byg - med ressourcer i form af
viden og erfaring - vaere med til at drive udviklingen
i det byggede miljg inden for henholdsvis klima- og
miljppdvirkning samt menneskerettigheder og
arbejdsvilkar.

Effekt

Realdania By & Byg har iveerksat udviklingen af et
veerktgj til gennemgang af ejendomme eller projekter,
derigangsaettes med Realdania By & Byg som byg-
herre. Veerktgjet skal kunne vurdere konkrete bygge-
eller restaureringsprojekters energi- og miljpmaes-
sige tilstand eller det enkelte projekts potentiale for at
reducere energiforbruget eller mindske belastningen
af miljpet. Relevante resultater fra gennemgangen vil,
hvor det giver mening, blive indarbejdet i projektets
kontrakter, program og designforslag.

Udviklingen af vaerktgj til gennemgang af ejen-
domme og projekter med Realdania By & Byg som
bygherre er fortsat under udvikling. Projekter ved-
rerende indeklima bruges til indsamling af viden
om vaerktgjer og metoder.

&)

Realdania By & Byg vil bringe antallet af arbejds-
ulykker ned under det nationale gennemsnit med
mindst 20% pd& Realdania By & Bygs byggeprojek-
ter. Herudover er Realdania By & Byg medlem aof
Foreningen for Byggeriets Samfundsansvar og
lever derfor op til deres charter.

Der var ifelge Arbejdstilsynets statistik ca. 240
ulykker p& 10.000 beskaeftigede i 2016. Realdania
By & Byg indgik i 2017 en aftale med radgivnings-
firmaet MOE, som har udarbejdet et forslag til en
brugbar mélestok for, hvordan vi mdler antallet af
arbejdsulykker.

Malsaetningen er delvistimplementeret i 2018.
Veerktojet er afprevet pd et storre byggeri med
succes. Veerktojet vil blive videreudviklet til fremad-
rettede storre projekter.

O o



Nar vi er investor

Rammer og risici for arbejdet med samfunds-
ansvar ndr vi er investor

Na&r Realdania er investor, er detrammesasttende
for arbejdet, at afkastet fra Realdanias kommer-
cielle investeringsaktiviteter skaber grundlaget

for de filantropiske aktiviteter, vores forenings- og
medlemsaktiviteter og for den daglige drift af
Realdania. Nér Realdania investerer, sigter vi mod
en balance mellem at skabe starst muligt langsigtet
afkast og samtidig udvise en samfundsansvarlig
adfaerd. Det geelder for de investeringer, vi selv stdr
for, og for de investeringer, som bliver foretaget af
de eksterne kapitalforvaltere, visamarbejder med.
Pd investeringsomrddet inddrager Realdania miljg-
maessiqg, social og governancerelateret ansvarlig-
hed iinvesteringsfilosofi og -processer, herunder
menneskeretlige forhold.

Dette udtrykkes bl.a. i Realdanias politik for sam-
fundsansvarlige investeringer, der udstikker ram-
merne for de kommercielle investeringsaktiviteter
i forhold til samfundsansvar, og ved at Realdania
stiller krav til eksterne kapitalforvaltere om, atde
skal have underskrevet Principles for Responsible
Investments [PRI] eller have implementeret
lignende principper.

Handling

Realdania bidrager som samfundsansvarlig og
aktiv investor til at forandre forhold, som er i strid med
rammerne for samfundsansvarlige investeringer.
Den storste effekt opnds gennem dialog med de
virksomheder, som Realdania investerer i, og de eks-
terne kapitalforvaltere som Realdania samarbejder
med. Dermed sgger Realdania sammen med andre
investorer at pdvirke virksomheders tilgang til lovgiv-
ning, arbejdstagerrettigheder, miljg, kontroversielle
vd@ben og god selskabsledelse. Disse aktiviteter
kaldes samlet for "engagement”.

Den vaesentligste risiko ved ikke at have en aktiv
politik om, at eksterne kapitalforvaltere skal felge
PRI - og ved ikke at foretage systematisk, jeevnlig
screening af de kommercielle investeringer med
henblik pd atidentificere eventuelle uoverens-
stemmelser med Realdanias politik for samfunds-
ansvarlige investeringer - er, at Realdanias inve-
steringer ikke efterlever principperne i PRl og i UN
Global Compact, herunder menneskerettigheder,
arbejdsforhold, miljg og antikorruption.

Effekt

Realdania foretager systematisk, jeevnlig screening
af de kommercielle investeringer med henblik p&
atidentificere eventuelle uoverensstemmelser

med Realdanias politik for samfundsansvarlige
investeringer, herunder menneskerettigheder, miljo
og governance. Screeningen udferes af en ekstern
konsulent og omfatter alle bersnoterede aktier

og obligationer.

Der blev foretaget to screeninger af ca. 80% af
Realdanias kommercielle investeringsformue i 2018.
Screeningerne afdaekker risici relateret til menne-
skerettigheder, milj@ og governance. Screeningerne
omfatter de tre hovedaktivklasser Fixed Income
Investment Grade, Fixed Income Non-Investment
Grade og Equities.

Q& Q

Realdania tydeligger principper for ansvarlige inve-
steringer i alle kommercielle investeringer over for
ovrige interessenter og samarbejdspartnere.

Realdanias politik for samfundsansvarlige investe-
ringer er blevet tydeliggjort over for alle interessenter
og samarbejdspartnere. Dette sker ved, at politikken
indgdr som en del af de faste kvartalsvise droftel-
ser med de eksterne kapitalforvaltere. Desuden er
rammerne for samfundsansvarlige investeringer nu
tilgeengelige pd& Realdanias hjemmeside.

g
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I vores egen dagligdag

Rammer og risici for arbejdet med samfundsansvari
vores egen dagligdag

| vores egen dagligdag arbejder Realdania syste-
matisk og ambitigst for at leve op til godt samfunds-
ansvar. | den interne organisation arbejder vi aktivt
med at udvikle vores rolle som ansvarlig og inklu-
derende arbejdsgiver. Vi har bl.a. fokus pad trivsel,
arbejdsforhold og kompetenceudvikling, men ogsd
pd forretningsetik og lpbende begraensninger af
negative miljgpdvirkninger i driften.

Handling

De veaesentligste risici ved ikke at prioritere rollen
som ansvarlig arbejdsgiver med fokus pd bdade
medarbejdervilkdr og -trivsel, etik samt miljppdvirk-
ninger i driften kan vaere, at Realdania ikke opfattes
som en attraktiv arbejdsplads omdgmmemaessiagt,
at medarbejdere begdr etiske og lovmaessige over-
skridelser, samt at Realdania i den interne drift ikke
selv efterlever de kray, vi stiller til samfundet omkring
os og til vores samarbejdspartnere.

Effekt

Fokus pd trivsel, arbejdsforhold og kompetenceud-
vikling sker via konkrete aktiviteter, i vores generelle
adfaerd samt i vores hdndtering af personalesager.

| personalehdndbogen er det bl.a. formuleret
sdledes: “Det er et mdl for foreningen at forsege
attilgodese den enkelte medarbejders fortsatte
udvikling, ensker og behov uanset alder, herunder
at give den enkelte medarbejder mulighed for at
planlaegge sit seniorarbejdsliv og ensker i samar-
bejde med foreningen”.

Vihar en hgjscore i trivselsmalinger og APV, mange
kvalificerede ansegere til vores stillinger og Isbende
mange uopfordrede ansegninger. Vi gar en aktiv
indsats i forhold til sygemeldte medarbejdere/
medarbejdere med saerlige behov og laver fleksible
aftaler med medarbejdere i forskellige situationer.

O o

Fokus pd& forretningsetik sikres via et staerkt kon-
trolmiljg og etiske retningslinjer. Forretningsgange
og kontrolmiljger udvikles lpbende for at forhindre,
opdage og korrigere eventuelle fejl, uregelmaes-
sigheder og svindel. Vilkaret om at det stiller helt
seerlige krav til god adfaerd at arbejde i en filantro-
pisk forening som Realdania, er en del af kulturen

i Realdania. Det erindarbejdeti vores Code of
Conduct, og det betones ved velkomstseminarer
med alle nye medarbejdere og Ipbende i hverdagen.

Forstd&elsen for og bevidstheden om at udvise sam-
fundsansvarlig, etisk adfaerd afspejles bdde i vores
forretningsgange og i vores praksis i hverdagen.
Vibetoner det lgbende og styrker bevidstheden
herom i vores kommunikation og samarbejde internt
og eksternt.

g

Vi arbejder lpbende p& at minimere energiforbruget
ved udskiftning af utidssvarende materiel bl.a. ved at
fortsaette med udskiftning til LED-lys, erstatte interne
servere med cloudbaserede tjenester samt lpbende
udskiftning til lavenergiskaerme.

Storstedelen af lyskilder er udskiftet til LED, hvilket
har medfert et markant lavere elforbrug i forhold
til de oprindelige lysarmaturer. Ligeledes er en
vaesentlig del af data flyttet til cloudbaserede
tienester. Endelig er fladskaerme i mgderum og
pd skriveborde blevet udskiftet med nye og mere
energibesparende skaerme i 2018.

&

Arbejdet med at styrke Realdanias samfundsansvar
bliver yderligere udfoldet gennem de kommende ér.
Information om Realdanias Igbende arbejde med
samfundsansvar findes pd realdania.dk.



Mal og politikker
for det under-
repraesenterede kon

Realdanias bestyrelse bestdr pr. den 31.december
2018 af 11 medlemmer, hvoraf fire er kvinder og syv

er meend, hvilket Erhvervsstyrelsen definerer som
ligelig fordeling. Ligeledes udger andelen af kvinder
blandt de gvrige ledende medarbejdere inklusive
direktionerne i moder- og dattervirksomheder
samlet 41% og er dermed over kravet i lovgivningen.
Realdania lever sdledes op til ligelig fordeling for det
underrepraesenterede kon.

Realdania har for at sikre en forsat mere ligelig kens-
sammensaetning i bestyrelsen opstillet falgende mal
for rekruttering af det underrepraesenterede kon ved
valg til bestyrelsen:

Ved bestyrelsens indstilling af nye bestyrelses-
medlemmer er det madlet, at minimum 40% af de
opstillede kandidater er kvinder.

Af figuren fremgdr det, at andelen af kvinder i besty-
relsen, andelen af kvinder i direktionen i Realdania
samt af datterselskabsdirektgrer er usendret i 2018.
Andelen af kvinder blandt evrige cheferiden sam-
lede forening er gget fra 43% til 44%.

Politikken for dette omrade indeholder en raskke
initiativer, som medferer en mere ligelig sammen-
saetning af kennene. Initiativerne indebaerer bl.a.,
atdirektionen arbejder for, at der skabes starre
dbenhed om mulighederne oqg lige vilkdr for kvinder
og maend for at avancere.

Kenssammensaetning pd ledelsesniveau

@vrige ledere iden
samlede forening

Datterselskabs-

Bestyrelse Direktion direktorer

2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017

B Kvinder
B Meend
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Resultatopgorelse

h

-31.d

Note mio. kr. 2018 2017
3 Finansielle indteegter 943,0 1.068,9
4 Finansielle udgifter -28,5 -70,5
5 Kursreguleringer -1.1188 1.305,0

Resultat af finansielle poster -204,3 2.303,4
Andre driftsindtaegter og -udgifter 128,2 21,5
6 Udgiftertil personale og administration -196,0 -192,9
7  Af-og nedskrivninger p& materielle aktiver -9,7 -10,6
8 Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder og joint ventures 13,9 -0,5
Resultat for medlemsaktiviteter, uddelinger og skat -267,9 2.120,9
Medlemsaktiviteter -19,2 -20,8
Resultat for uddelinger og skat -287,1 2.100,1
9 Uddelinger -533,4 -985,1
Resultat for skat -820,5 1.115,0
10  Skat 203,9 -382,5
Arets resultat -616,6 732,5
Arets resultat fordeles saledes:
Realdanias andel -614,0 74,4
Minoritetsinteressers andel -2,6 -89
| alt fordelt -616,6 7325
TOTALINDKOMSTOPGORELSE
Arets resultat -616,6 732,5
Anden totalindkomst
Poster der ikke kan blive reklassificeret til resultatopgarelsen
Veerdirequlering af domicilejendom 25 25
Anden totalindkomst i alt 25 25
Totalindkomst i alt -614,1 735,0
Arets totalindkomst fordeles sdledes:
Realdanias andel -611,5 7439
Minoritetsinteressers andel -2,6 -89
| alt fordelt -614,1 735,0

2018



Balance

pr.den 31. december

Koncernregnskab 1. januar - 31. december 2018

Note mio. kr. 2018 2017
AKTIVER
Langfristede aktiver
Materielle aktiver
7  Driftsmateriel og inventar my. 34,7 30,8
11  Domicilejendom 395,0 395,0
12  Investeringsejendomme 20173 1.934,2
Materielle aktiver i alt 2.447,0 2.360,0
Andre langfristede aktiver
8 Kapitalandele i associerede virksomheder og joint ventures SElES 531,6
Andre kapitalandele 75 7.5
13  Udlan til joint venture 63,7 63,1
10  Udskudt skat 2684 472
Andre langfristede aktiveri alt 8711 649,4
Langfristede aktiver i alt 3.318,1 3.009,4
Kortfristede aktiver
14 Projektejendomme 485,5 515,
1S  Andre kortfristede aktiver 253,4 265,0
16  Veerdipapirer 21.183,9 22.257,3
10 Tilgodehavende skat 110,0 00
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 486,8 848,3
Kortfristede aktiveri alt 22.519,6 23.885,9
AKTIVERI ALT 25.837,7 26.895,3
PASSIVER
Egenkapital
Bunden kapital 5.245,0 5.245,0
Andre reserver 16.647,2 17.261,2
Opskrivningshenlaeggelse domicilejendom 63,0 60,5
Egenkapital ekskl. minoritetsinteresser 21.955,2 22.566,7
Minoritetsinteresser 123,4 126,0
Egenkapital i alt 22.078,6 22.692,7
Forpligtelser
Langfristede forpligtelser
9 Bevilgede, endnu ikke udbetalte uddelinger 2.550,0 2.691,7
Langfristede forpligtelser i alt 2.550,0 2.691,7
Kortfristede forpligtelser
9 Bevilgede, endnu ikke udbetalte uddelinger 895,6 1.120,7
10  Skyldig skat 0,0 59,7
Geeld til kreditinstitutter 0,0 48,3
17  Andre kortfristede forpligtelser S1ES 282,2
Kortfristede forpligtelser i alt 1.209,1 1.510,9
Forpligtelseri alt 3.759,1 4.202,6
PASSIVER | ALT 25.837,7 26.895,3
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-31.d ber 2018

Egenkapitalopgorelse

mio. kr. Bunden Andre Opskrivnings-  Realdanias Minoritets- Koncernens

kapital reserver henlaeggelse egenkapital interesser egenkapital
domicilejendom

Egenkapital pr. den 1. januar 2017 5.245,0 16.519,8 58,0 21.822,8 134,9 21.957,7

Totalindkomst i 2017

Arets resultat 00 7414 0,0 74,4 -89 732,5

Anden totalindkomst

Veerdirequlering af domicilejendom 0,0 0,0 2,5 25 0,0 25

Anden totalindkomst i alt 0,0 0,0 25 25 0,0 25

Totalindkomst i alt for perioden 0,0 7414 25 7439 -8,9 735,0

Egenkapital pr. den 31. december 2017 5.245,0 17.261,2 60,5 22.566,7 126,0 22.692,7

Totalindkomst i 2018

Avrets resultat 0,0 -614,0 00 -614,0 -2,6 -616,6

Anden totalindkomst

Veerdirequlering af domicilejendom 0,0 0,0 25 25 00 25

Anden totalindkomst i alt 0,0 0,0 25 25 0,0 25

Totalindkomst i alt for perioden 0,0 -614,0 25 -611,5 -2,6 -614,1

Egenkapital pr. den 31. december 2018 5.245,0 16.647,2 63,0 21.955,2 123,4 22.078,6




Koncernregnskab 1. januar - 31. december 2018 53

Pengestromsopgorelse

mio. kr. 2018 2017
Modtagne finansielle indtaegter 9289 1.067,0
Udbetalte finansielle udgifter -28,5 -60,2
Keb og salg af veerdipapirer -4,1 846,2
Modtagne og returnerede sikkerhedsstillelser fra kreditinstitutter -48,3 48,3
Nettobetalinger til gvrig drift 134,8 49,1
Udbetalinger til personale og administration -193,3 -197,6
Udbetalinger til medlemsaktiviteter -19,2 -20,8
Udbetalte uddelinger -900,2 -965,1
Betalt skat -191,5 -485,6
Pengestromme fra primaer aktivitet -321,4 281,3
Tilgang pd investeringsejendomme -50,5 -181,2
Salg af investeringsejendomme 6,7 00
Keb og salg af materielle aktiver -10,3 -4,0
Modtaget udbytte fra associerede virksomheder og joint ventures 70 7,0
Modtaget earn-out fra salg af associerede virksomheder 7,0 0,0
Udlan til joint venture 0,0 -8,0
Pengestromme fra investeringsaktivitet -40,1 -186,2
Arets pengestremme [zendring i likvider) -361,5 95,1
Likvider primo 848,3 753,2

Likvider ultimo 486,8 8483
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Noter

Note 1- Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for perioden den 1. januar til den 31. decem-
ber 2018 omfatter bade koncernregnskab for Realdania
og dets tilknyttede virksomheder (koncernen] og separat
darsregnskab for modervirksomheden.

Koncernregnskabet og drsregnskabet for modervirksomhe-
den er udarbejdet i overensstemmelse med internationale
regnskabsstandarder (IFRS), som godkendt af EU, og IFRS-
bekendtgorelsen udstedtihenhold til drsregnskabsloven.

Bestyrelse og direktion har den 7. marts 2019 behandlet
og godkendt drsrapporten for 2018 for Realdania.
Arsrapporten forelaegges Realdanias repraesentant-
skab til godkendelse pd repraesentantskabsmedet den
30. april 2018.

Grundlag for udarbejdelse
Koncernregnskabet og drsregnskabet for modervirksomhe-
den preesenteres i mio. DKK, med mindre andet er angivet.

Den anvendte regnskabspraksis, som er beskrevet neden-
for, er anvendt konsistent i regnskabsaret og for sammenlig-
ningstallene. For standarder, der implementeres fremad-
rettet, korrigeres sammenligningstallene ikke.

AEndringer i anvendt regnskabspraksis
Koncernen har med virkning fra den 1. januar 2018 implemen-
teret folgende eendrede standarder og fortolkningsbidrag:

* IFRS 9Financial Instruments

* |IFRS 15 Omsaetning fra kontrakter med kunder

*  Amendments to IFRS 2 om klassifikation og mdling
af aktiebaseret vederleeggelse

*  Amendments to IAS 40 om overfgrsel til eller fra
investeringsejendomme

* |FRIC 22 om transaktioner i fremmed valuta og
forudbetalinger

e Dele af Annual Improvements to IFRS's 2014-2016

Der er ingen af ovenstdende regnskabsstandarder, der
har pavirket indregning og maling i drsrapporten.

Med IFRS 9 Financial Instruments, der erstatter IAS 39,
introduceres der en mere logisk tilgang til klassifikation

af finansielle aktiver drevet af virksomhedens forretnings-
model og de underliggende pengestremmes karakteristika.
Samtidig introduceres der en ny nedskrivningsmodel for
alle finansielle aktiver.

Implementering af IFRS 9 har ikke haft betydning for
klassifikation og maling af koncernens finansielle aktiver
og forpligtelser.

Koncernregnskab 1. januar - 31. december 2018

Beskrivelse af anvendt regnskabspraksis

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter Realdania (modervirksom-
heden] og de virksomheder (tilknyttede virksomheder],
som Realdania har kontrol over. Kontrol opnds ved direkte
eller indirekte at eje eller rade over mere end 50% af
stemmerettighederne eller pd anden mdade rent faktisk

at udeve kontrol.

Realdania har bestemmende indflydelse pd en virk-
somhed, hvis Realdania er eksponeret for eller har ret til
variable afkast fra sin investering i virksomheden og har
mulighed for at pavirke disse afkast gennem sin raderet
over virksomheden.

Ved vurdering af om Realdania har bestemmende ind-
flydelse, tages hensyn til de facto-kontrol og potentielle
stemmerettigheder, der pd balancedagen er reelle og
har substans.

Virksomheder, hvori koncernen udgver betydelig, men ikke
bestemmende indflydelse pd driftsmasssige og finansielle
beslutninger, klassificeres som associerede virksomheder.
Betydelig indflydelse foreligger, nar koncernen direkte eller
indirekte ejer eller rader over mere end 20% af stemmeret-
tighederne, men mindre end S50%.

Jointarrangements er aktiviteter eller virksomheder, hvori
koncernen gennem samarbejdsaftaler med en eller
flere parter har feelles bestemmende indflydelse. Feelles
bestemmende indflydelse indebeerer, at beslutninger om
de relevante aktiviteter kraever enstemmighed blandt de
parter, der har den feelles bestemmende indflydelse.

Joint arrangements klassificeres som joint ventures eller
joint operations. Ved joint operations forstds aktiviteter, hvor
deltagerne har direkte rettigheder over aktiver og heefter
direkte for forpligtelser, mens der ved joint ventures forstds
aktiviteter, hvor deltagerne alene har rettigheder over
nettoaktiverne.

Koncernregnskabet udarbejdes pd grundlag af modervirk-
somhedens og dens tilknyttede virksomheders regnskaber
opgjort efter koncernens regnskabspraksis. Udarbejdelse
af koncernregnskabet sker ved at sammenlaegge regn-
skabsposter af ensartet karakter. Regnskaberne for de
tilknyttede virksomheder, der afleegger regnskaber efter
anden lovgivning, tilpasses til den af koncernen anvendte
regnskabspraksis.

Ved konsolideringen foretages eliminering af koncernin-
terne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne
mellemveaerender og udbytter samt fortjeneste og tab ved
samhandel mellem koncernvirksomheder. Urealiserede for-
tienester ved transaktioner med associerede virksomheder
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elimineres i forhold til koncernens ejerandel i virksomhe-
den. Urealiserede tab elimineres pd samme mdade som
urealiserede fortjenester i det omfang, der ikke er sket
veerdiforringelse.

| koncernregnskabet indregnes tilknyttede virksomheders
regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes andel af
drets resultat og af egenkapitalen i tilknyttede virksom-
heder, der ikke ejes 100%, indgdr som en del af koncernens
resultat henholdsvis egenkapital, men vises saerskilt.

Nyerhvervede eller afhaendede tilknyttede virksomheder
indregnes i koncernregnskabet med resultaterne for perio-
den, efter kontrollen opnds henholdsvis afgives. Resultater
i afhaendede tilknyttede virksomheder og resultatet af
opherte aktiviteter medregnes under opherte og frasolgte
virksomheder i resultatopgerelsen.

En koncernoversigt fremgar af afsnittet Koncernoversiagt.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede og nystiftede virksomheder indregnes i kon-
cernregnskabet fra henholdsvis overtagelsestidspunktet
og stiftelsestidspunktet.

Overtagelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor kontrollen
over virksomheden faktisk overtages.

Solgte og afviklede virksomheder indregnes i den konso-
liderede resultatopgerelse frem til henholdsvis salgs- og
afviklingstidspunktet. Salgstidspunktet er det tidspunkt,
hvor kontrollen over virksomheden faktisk overgar til tredje-
mand. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede
virksomheder. Ophgrte aktiviteter preesenteres seerskilt

jf. nedenfor.

Ved kob af virksomheder, hvor Realdania opndr kontrol over
den erhvervede virksomhed, anvendes overtagelsesmeto-
den, hvorefter tilkebte virksomheders identificerbare aktiver,
forpligtelser og eventualforpligtelser madles til dagsvaerdi
pd overtagelsestidspunktet. [dentificerbare immaterielle
aktiver indregnes, hvis de kan udskilles eller udspringer fra
en kontraktlig ret. Eventuelle omstruktureringsomkostninger
indregnes alene i overtagelsesbalancen, hvis de udgar en
forpligtelse for den overtagne virksomhed. Der tages hen-
syn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger.

Kobsvederlaget for en virksomhed bestdr af dagsveerdien
af det erlagte vederlag for den overtagne virksomhed.
Hvis vederlagets endelige fastsaettelse er betinget af en
eller flere fremtidige begivenheder, indregnes disse til
dagsveerdien heraf pd overtagelsestidspunktet.

Positive forskelsbelob (goodwill) mellem pd den ene
side kpbsvederlaget, vaerdien af minoritetsinteresser i
den overtagne virksomhed og dagsveerdien af eventuelle

h

tidligere erhvervede kapitalinteresser for den erhvervede
virksomhed og pd den anden side dagsvaerdien af de
overtagne identificerbare aktiver, forpligtelser og eventual-
forpligtelser indregnes som goodwill under immaterielle
aktiver og testes minimum én gang arligt for veerdiforrin-
gelse. Hvis den regnskabsmeaessige vaerdi af aktivet over-
stiger dets genindvindingsveerdi, nedskrives til den lavere
genindvindingsvaerdi.

Negative forskelsbelob [negativ goodwill) indregnes i
drets resultat pd overtagelsestidspunktet.

Hvis der pd overtagelsestidspunktet er usikkerhed om
identifikation eller maling af overtagne aktiver, forpligtelser
eller eventualforpligtelser eller fastlaeggelsen af kebsve-
derlaget, sker forste indregning pd grundlag aof forelpbigt
opgjorte veerdier. De forelpbigt opgjorte veerdier kan requ-
leres, eller yderligere aktiver eller forpligtelser indregnes,
indtil 12 m&neder efter overtagelsen, safremt der er frem-
kommet ny information vedrerende forhold, der eksisterer
pd overtagelsestidspunktet, som ville have pavirket opge-
relsen af vaerdierne pd overtagelsestidspunktet, havde
informationen vaeret kendt. Herefter requleres goodwill ikke.

Andringer i skon over betingede kebsvederlag indregnesii
drets resultat.

Fortjeneste eller tab ved salg eller afvikling af tilknyttede
virksomheder og associerede virksomheder, der medfo-
rer ophor af henholdsvis kontrol og betydelig indflydelse,
opgores som forskellen mellem pd& den ene side dags-
veerdien af salgsprovenuet eller afviklingssummen og
dagsveerdien af eventuelle resterende kapitalandele og pd
den anden side den regnskabsmeessige veerdi af nettoakti-
verne pd afhaendelses- eller afviklingstidspunktet, inklusive
goodwill, med fradrag af eventuelle minoritetsinteresser.
Den derved opgjorte fortjeneste eller tab indregnes i drets
resultat.

Resultateti afhaendede tilknyttede virksomheder og resul-
tatet af ophorte aktiviteter modregnes under ophgrte og
frasolgte aktiviteter i resultatopgarelsen.

Minoritetsinteresser

Ved forste indregning mdles minoritetsinteresser enten til
dagsveerdi af ejerandelen eller til deres forholdsmaessige
andel af dagsvaerdien af den overtagne virksomheds
identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser.
| forstnaevnte tilfaelde indregnes der sdledes goodwill ved-
rgrende minoritetsinteressernes ejerandel i den overtagne
virksomhed, mens der i sidstnaevnte tilfaelde ikke indregnes
goodwill vedrgrende minoritetsinteressernes ejerandel.

Maling af minoritetsinteresser vaslges transaktion for trans-
aktion og anferes i noterne i forbindelse med beskrivelsen
af overtagne virksomheder.
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Minoritetsinteressernes forholdsmaessige andel af tilknyt-
tede virksomheders egenkapital opferes som en saerskilt
post under egenkapitalen. Minoritetsinteressernes for-
holdsmaessige andel af tilknyttede virksomheders resultat
opferes itilknytning til resultatopgerelsen.

Omregning af fremmed valuta

For hver af de rapporterende virksomheder i koncernen
fastsaettes en funktionel valuta. Den funktionelle valuta er
den valuta, som benyttes i det primaere okonomiske miljg,
hvori den enkelte rapporterende enhed opererer.

Transaktioner i andre valutaer end den funktionelle valuta
er transaktioner i fremmed valuta. Transaktioner i fremmed
valuta omregnes ved ferste indregning til den funktionelle
valuta til transaktionsdagens kurs.

Balanceposter i fremmed valuta omregnes til balance-
dagens kurs. Omregningsforskelle, der opstar i forbin-
delse hermed, indregnes i resultatopggrelsen under
kursrequleringer.

Praesentationsvalutaen i drsrapporten er DKK.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes fra handelsdagen
og mdlesibalancen til dagsveerdi. Afledte finansielle instru-
menter med positive dagsvaerdier indgdr i balanceposten
Andre kortfristede aktiver og afledte finansielle instrumenter
med negative dagsveerdier indgdr i balanceposten Andre
kortfristede forpligtelser.

Modregning af positive og negative veerdier af afledte
finansielle instrumenter foretages alene, nér virksomheden
har rettil og intention om at afregne flere finansielle instru-
menter netto.

Dagsveerdien for afledte finansielle instrumenter opge-
res pd& grundlag af aktuelle markedsdata og anerkendte
veerdianseettelsesmetoder.

Dagsveerdisikring

Andringer i dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter,
der er klassificeret som og opfylder kriterierne for sikring
af dagsveerdien af etindregnet aktiv eller en indregnet
forpligtelse, indregnes i resultatopgerelsen sammen med
andringer i vaerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede
forpligtelse for sa vidt angdr den del, der er sikret. Sikring
af fremtidige betalingsstromme i henhold til en indgdet
fast aftale (firm commitment) bortset fra valutakurssikring
behandles som dagsvaerdisikring.

Pengestremssikring

Andringer i den del af dagsveerdi af afledte finansielle
instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingel-
serne for sikring af fremtidige betalingsstromme, indregnes

Koncernregnskab 1. januar - 31. december 2018

i anden totalindkomst i en seerskilt reserve for sikringstrans-
aktioner under egenkapitalen, indtil de sikrede penge-
stromme pdvirker resultatopgerelsen. P& dette tidspunkt
reklassificeres gevinst eller tab vedrerende sédanne
sikringstransaktioner fra anden totalindkomst og indregnes
i samme regnskabspost som det sikrede.

Hvis sikringsinstrumentet ikke laengere opfylder kriterierne
for regnskabsmeessig sikring, opherer sikringsforholdet
fremadrettet. Den akkumulerede veerdisendring indregnet i
anden totalindkomst reklassificeres til resultatopgerelsen,
ndr de sikrede pengestromme pdvirker resultatopgerelsen.

Forventes de sikrede pengestromme ikke lsengere at blive
realiseret, reklassificeres den akkumulerede veaerdisendring
til resultatopgerelsen straks.

Den del af veerdireguleringen af et afledt finansielt instru-
ment, som ikke indgdr i et sikringsforhold, praesenteres
under finansielle poster.

Andre afledte finansielle instrumenter

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder
betingelserne for behandling som sikringsinstrumenter,
indregnes aendringer i dagsveerdi lgbende i resultat-
opgerelsen under finansielle poster.

Resultatopgorelsen

Finansielle indtzegter

Finansielle indtaegter omfatter obligationsrenter, renter af
indestdende i kreditinstitutter og rentegodtgerelse af betalt
acontoskat m, udbytter af aktier, udlodninger fra private
equity- og ejendomsfonde og lignende indtaegter.

Som renteindteegter indregnes drets nominelle
rentetilskrivninger.

Udbytter og udlodninger indregnes p&
transaktionstidspunktet.

Finansielle udgifter

Finansielle udgifter omfatter renteudgifter til kreditinstitutter
samt rentefradrag af acontoskat og gebyrer mv. i forbin-
delse med erhvervelse og administration af vaerdipapirer
iinvesteringsformuen, herunder forvaltningsomkostninger
vedrgrende aktie- og obligationsmandater.

Kursreguleringer

Kursreguleringer omfatter realiserede og urealiserede kurs-
gevinster og -tab pd vaerdipapirer, herunder ogsd gevinster
og tab pd finansielle instrumenter, veerdirequleringer af
investeringsejendomme, valutakursreguleringer samt hono-
rarer til kapitalforvaltere i private equity- og ejendomsfonde.
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Andre driftsindtaegter og -udgifter

Andre driftsindteegter og -udgifter i koncernregnskabet
indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold
til Realdanias hovedaktivitet. | regnskabsposten indgar
bruttofortjeneste fra udlejning af investeringsejendomme,
nettoomsaetning og vareforbrug fra salg af projektejen-
domme samt bruttofortjeneste fra drift af kursus-, konfe-
rence-, restaurant- og hotelvirksomhed. Endvidere indehol-
der regnskabsposten honorarindtaegter.

Udgifter til personale og administration

Uddgifter til personale og administration omfatter Ignninger,
vederlag, bidragsbaserede pensionsordninger og

ovrige sociale omkostninger my. til personale og ledelse
samt administrationsudgifter, herunder husleje aof lejede
lokaler m.v.

Omkostninger af ovenstdende karakter, der direkte kan hen-
fores til formidling og handtering af Realdanias filantropiske
aktiviteter eller medlemsaktiviteter, indgar i regnskabslinjen
Uddelinger henholdsvis Medlemsaktiviteter med baggrund
i, at dette giver et mere retvisende billede af Realdanias
samlede filantropiske aktiviteter og medlemsaktiviteter, der
ogsd omfatter internt afholdt projektstyring m.m.

Af- og nedskrivninger pa materielle aktiver

Af- og nedskrivninger omfatter drets foretagne af- og ned-
skrivninger pd indretning af lejede lokaler, biler, IT-udstyr og
software samt andet inventar.

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder
og joint ventures

| koncernens resultatopgerelse indregnes den forholds-
meaessige andel af de associerede virksomheders og
joint ventures' resultat efter skat og efter forholdsmaessig
eliminering af intern avance/tab.

Udbytte af aktier myv. i associerede virksomheder og
joint ventures modregnes i vaerdien af kapitalandele i
associerede virksomheder og joint ventures.

Medlemsaktiviteter

Omkostninger til medlemsaktiviteter omfatter lenninger
og administrationsomkostninger til de medarbejdere og
aktiviteter, der er rettet mod foreningens medlemmer, her-
under aktiviteterne Realdania Debat og Mit Realdania,
der har til formdl at styrke relationen til medlemmerne og
tiltreekke nye medlemmer.

Uddelinger

Uddelinger omkostningsfares i resultatopgerelsenidet dr,
hvor Realdania patager sig forpligtelsen over for tredje-
mand (den begunstigede).

IFRS requlerer ikke, hvorvidt uddelinger skal omkostnings-
fores i resultatopggrelsen, men International Accounting
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Standards Board (IASB] savel som Erhvervsstyrelsen har i
2013 bekraeftet, at den korrekte regnskabsmaessige prae-
sentation af Realdanias uddelinger er at praesentere disse
som en omkostning i resultatopgarelsen.

Udaqifter til personale og administration, der direkte kan
henfores til handtering af Realdanias filantropiske aktivi-
teter, indgar i regnskabslinjen Uddelinger med baggrund
i, at dette giver et mere retvisende billede af Realdanias
samlede filantropiske aktiviteter, der ogsé omfatter internt
afholdt projektstyring myv. Interne uddelinger fremgdar aof
koncernregnskabets note 9 og drsregnskabets note 10.

Skat

Arets skat, der bestar af drets aktuelle skat og aendring i
drets udskudte skat samt eventuelle requleringer til tidligere
drs beregnede skatter, indregnes i resultatopgerelsen med
den del, der kan henferes til arets resultat, og under anden
totalindkomst eller direkte pd egenkapitalen med den del,
der kan henferes til poster indregnet under anden total-
indkomst eller posteringer direkte p& egenkapitalen.

Realdania beskattes efter selskabsskatteloven og har
derfor som hovedregel ikke fradragsret for uddelinger til
almennyttige og almenvelggrende formal.

Realdania er sambeskattet med samtlige tilknyttede
virksomheder. Den aktuelle selskabsskat fordeles mellem
de sambeskattede selskaber i forhold til disses skatteplig-
tige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrgrende
skattemaessige underskud). De sambeskattede selskaber
indgdr i acontoskatteordningen.

Balancen

Materielle aktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle aktiver
vurderes i forbindelse med udarbejdelsen af koncernregn-
skabet og drsregnskabet, hvis der er forhold, der indikerer,
atden regnskabsmeaessige veerdi af et aktiv muligvis
overstiger forventede fremtidige indtaegter fra aktivet
(genindvindingsveerdi).

Sdafremt det herefter vurderes, at fremtidige forventede
nettoindtaeqgter fra aktivet er lavere end den regnskabs-
maessige vaerdi, nedskrives den regnskabsmaessige vaerdi
til den hojeste veerdi af dagsveerdien med fradrag af salgs-
omkostninger og kapitalveerdi. Nedskrivninger indregnes
iresultatopgerelsen og klassificeres sammen med de
tilhgrende afskrivninger.
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Driftsmateriel og inventar m.v.

Andre anlaeq, driftsmateriel og inventar samt indretning
af lejede lokaler males til kostpris med fradrag af akku-
mulerede af- og nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger
direkte knyttet til erhvervelsen af de relevante aktiver indtil
det tidspunkt, hvor aktivet er klar til brug.

Materielle aktiver afskrives linezert over aktivernes
forventede brugstider, der udger:

* Indretning af lejede lokaler 3-5ar
* Biler Sar

e |T-udstyr 1-3ar
» Driftsmateriel og inventar 3-5ar

Afskrivningsgrundlaget opggres under hensyntagen til
aktivets scrapveerdi og reduceres med eventuelle nedskriv-
ninger. Scrapveerdien fastsaettes pd anskaffelsestidspunk-
tet og revurderes drligt. Overstiger scrapveerdien aktivets
regnskabsmaessige vaerdi, ophorer afskrivning.

Ved aendring i afskrivningsperioden eller i scrapveerdien
indregnes virkningen for afskrivninger fremadrettet som en
gendring i regnskabsmaessigt skan.

Kunstgenstande mailes til den laveste veerdi af kostprisen
og skeonnet markedsvaerdi. Der afskrives ikke pd kunst-
genstande, da disse ikke vurderes at undergd gkonomisk
slitage.

Gevinster og tab pd frasolgte og udrangerede aktiver
opgeres ved at sammenholde salgsprovenuet med den
regnskabsmaessige veerdi. Gevinster og tab indregnesii
resultatopgerelsen.

Grunde og bygninger
Grunde og bygninger opdeles i domicilejendomme og
investeringsejendomme.

Domicilejendomme

Domicilejendomme er ejendomme, som i veesentligt
omfang anvendes i koncernens egen drift. Realdanias
domicilejendom bestar af domicilet pd Jarmers Plads
i Kebenhavn.

Domicilejendomme mdles i balancen til omvurderet veerdi
svarende til dagsvaerdien pd omvurderingsdagen med
fradrag af efterfelgende akkumulerede af- og nedskriv-
ninger. Der foretages labende omvurdering, séledes at
den regnskabsmaessige vaerdi ikke afviger vaesentligt fra
domicilejendommes dagsvaerdi pd balancetidspunktet.

Vurderinger til brug for fastsaettelse af dagsvaerdien
foretages af koncernens egne vurderingsmaend.

Koncernregnskab 1. januar - 31. december 2018

Veerdianseettelserne understottes af eksterne maegler-
vurderinger minimum hvert 3. dr.

Metoden for opgerelse af dagsveerdien er, at der opgeres
markedsbestemte lejeindtaegter og typiske driftsudgifter for
det kommende dr. Det sdledes opgjorte driftsresultat divide-
res med ejendommenes procentafkastkrav, som er afpas-
set efter markedsrenten og ejendommenes karakteristika
svarende til nutidsvaerdien af en uendelig annuitet.

Stigninger i domicilejendommes omvurderede vaerdi
indregnes under anden totalindkomst. Nedskrivninger, som
opvejer tidligere opskrivninger af det samme aktiv, fratrask-
kes under anden totalindkomst, mens @vrige nedskrivninger
feres over resultatopgorelsen.

Efterfolgende omkostninger indregnes i den regnskabs-
maessige veerdi, nar det er sandsynligt, at de afholdte
omkostninger vil medfere fremtidige okonomiske fordele
for koncernen, og omkostningerne kan males pdlideligt.
Omkostninger til almindelig reparation og vedligeholdelse
indregnes i resultatopggrelsen ved afholdelsen.

Afskrivninger indregnes i resultatopgarelsen og beregnes
systematisk over aktivets forventede brugstid. Afskrivninger
beregnes af domicilejendommens omvurderede vaerdi
med fradrag af den scrapvaerdi, som domicilejendomme
forventes at kunne indbringe ved udgangen af brugstiden.
Der afskrives ikke pd grunden. Domicilejendomme afskrives
lineaert over den forventede brugstid, og afskrivnings-
perioden udger 50 ar. Domicilejendommes scrapveerdi og
brugstid gennemgds ved hver balancedag og reguleres
om nedvendigt.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme omfatter grunde og bygninger,
der er erhvervet med det formdl at opnad et afkast af den
investerede kapital i form af Iebende driftsafkast.

Investeringsejendomme indregnes ved kob til kostpris
inklusive transaktionsomkostninger og males efterfglgende
til dagsveerdi. Requlering af dagsvaerdi indregnes i resultat-
opgerelsen under kursreguleringer.

Dagsveerdien af investeringsejendomme opggres ejendom
for ejendom med udgangspunkti en normalindtjenings-
model. Modellen tager udgangspunkt i de forventede
lejeindteegter (reqguleret til markedsleje, hvis denne afviger
vaesentligt), faktiske og ordingere driftsomkostninger og
forventet tomgang m.m. for de enkelte ejendomme.

Kapitaliseringsfaktoren fastsaettes af Realdania pd
grundlag af udviklingen i markedsforholdene for den
pdgaeldende ejendomstype, ejendommens beliggenhed,
vedligeholdelsesstand og det aktuelle renteniveau.
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Der kan ske korrektion af den beregnede dagsveerdi ud fra
en konkret vurdering. Dagsveerdiansaettelsen understattes
af maeglervurderinger efter behov, dog minimum hvert 3. &r.

Omkostninger, der tilfgrer en investeringsejendom nye
eller forbedrede egenskaber i forhold til anskaffelsestids-
punktet, tilleegges den bogferte veerdi som en forbedring.
Omkostninger, der tilfgrer nye eller forbedrede egen-
skaber uden nogen tilsvarende vaerdistigning, omkost-
ningsferes i resultatopggrelsen under vaerdiregulering af
investeringsejendomme.

Den lebende vaerdiforringelse af bygningerne afspejles i
investeringsejendommenes dagsveerdier, og der foretages
derfor ikke systematiske afskrivninger over brugstiden.

Investeringsejendomme under opforelse

| bygge- og ombygningsfasen indregnes ejendommen til
anskaffelsessum med tillaeg af det pdgaeldende ars
forbrug og males efterfglgende til skennet dagsvaerdi.
Sdafremt ejendommen oppebeerer driftsindteegter i bygge-
og ombygningsfasen, indgdr disse i anskaffelsessummen
samt de hertil knyttede driftsomkostninger.

Ledelsen foretager den lebende vurdering af veerdi-
ansaettelsen, og der indhentes meaeglervurderinger ved
byggeriernes faerdiggerelse.

Kapitalandele i associerede virksomheder og joint ventures
Kapitalandele i associerede virksomheder og joint ventures
mdles i koncernregnskabet ved forste indregning til kostpris
og efterfelgende efter den indre veerdis metode, hvorved
kapitalandelene i balancen mdles til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes indre vaerdi opgjort efter koncer-
nens regnskabspraksis med fradrag eller tilleeg af forholds-
meessig andel af urealiserede koncerninterne avancer og
tab og med tillaeg af merveerdier ved erhvervelsen, herunder
goodwill. Kapitalandele i associerede virksomheder og joint
ventures testes for veerdiforringelse, ndr der er indikation pd
veerdiforringelse.

Associerede virksomheder og joint ventures med negativ
regnskabsmeessiqg indre vasrdi males til O kr. Hvis koncernen
har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke den asso-
cierede virksomheds eller joint ventures underbalance,
indregnes denne under forpligtelser.

Tilgodehavender hos associerede virksomheder og
joint ventures mdles til amortiseret kostpris. Der foretages
nedskrivning tilimgdegdelse af tab.

Andre kapitalandele
Andre kapitalandele omfatter investeringer erhvervet med
henblik pd strategisk medejerskab.
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Andre kapitalandele, der er aktier i unoterede virksomheder,
indregnes under langfristede aktiver til dagsveerdi tillagt
omkostninger pd handelsdatoen og males efterfelgende
til dagsveerdi. Udbytter indregnes i resultatopgarelsen,
medmindre udbyttet klart udger genindvinding af en del

af kostprisen for investeringen. Resterende veerdiregule-
ringer indregnes i anden totalindkomst under reserve for
dagsveerdireqguleringer. Ved realisation reklassificeres den
akkumulerede veerdirequlering fra reserve for dagsvaerdi-
reguleringer til overfert totalindkomst uden at pévirke
resultatopggrelsen.

Dagsveerdien opggres til en skennet dagsvaerdi opgjort
pd grundlag af aktuelle markedsdata og anerkendte
veerdiansaettelsesmetoder for unoterede vaerdipapirer.

Vaerdiforringelse af kapitalandele i associerede
virksomheder og joint ventures samt andre kapitalandele
Den regnskabsmaessige veerdi af andre langfristede aktiver
vurderes arligt for at afgere, om der er indikation af vaerdi-
forringelse. Nér en sddan indikation er til stede, beregnes
aktivets genindvindingsvaerdi. Genindvindingsvaerdien

er den hojeste af aktivets dagsveaerdi med fradrag af
forventede afhaendelsesomkostninger eller kapitalveerdi.
Kapitalvaerdien beregnes som nutidsveerdien af forventede
fremtidige pengestremme fra aktivet eller den pengestrgms-
frembringende enhed, som aktivet er en del af.

Ettab ved veerdiforringelse indregnes, ndr den regn-
skabsmaessige vaerdi af et aktiv henholdsvis en penge-
stremsfrembringende enhed overstiger aktivets eller den
pengestromsfrembringende enheds genindvindingsvaerdi.
Tab ved veerdiforringelse indregnes i resultatopgerelsen.
Nedskrivninger tilbageferes i det omfang, der er sket
endringer i de forudsaetninger og skan, der forte til ned-
skrivningen. Nedskrivninger tilbageferes kun i det omfang,
aktivets nye regnskabsmaessige vaerdi ikke overstiger
den regnskabsmaessige veerdi, aktivet ville have haft efter
afskrivninger, hvis aktivet ikke havde veeret nedskrevet.

Projektejendomme

Projektejendomme omfatter grunde og feerdige ejendoms-
projekter til videresalg, igangvaerende byggeprojekter

for egen regning samtigangvaerende solgte bygge-
projekter, som fgrst kan indregnes i omsaetningen pd
afleveringstidspunktet.

Projektejendomme mdles ved forste indregning til kost-
pris med tilleeg af afholdte omkostninger, som vurderes
attilfere projektet en generel vaerdiforggelse, og mdles
efterfelgende til denne kostpris.

Safremt den forventede salgspris med fradrag af salgs-
omkostninger (nettorealisationsveerdien] skonnes lavere
end den regnskabsmeessige veerdi, foretages nedskrivning
til den lavere veerdi.
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Andre kortfristede aktiver

Andre kortfristede aktiver bestdr af afledte finansielle
instrumenter med positivdagsveerdi, tilgodehavender og
forudbetalte udgifter mv.

Tilgodehavender indregnes ferste gang til dagsveerdi

og males efterfalgende til amortiseret kostpris. | resultat-
opgerelsen indregnes en skensmaessiqg reservation til
forventede uerholdelige belgb, nér der er en klar indikation
af, at aktivet er veerdiforringet. Den indregnede reservation
madles som forskellen mellem aktivets regnskabsmaes-
sige veerdi og nutidsveerdien af forventede fremtidige
pengestrgmme.

Forudbetalte udgifter omfatter betalte omkostninger ved-
rorende efterfglgende regnskabsdr og mdles til kostpris.

Vaerdiforringelse af tilgodehavender, udian samt

andre kortfristede aktiver

Implementeringen af IFRS 9 har, baseret pd forretningsmo-
dellen og typer af finansielle aktiver og forpligtelser, alene
betydning p& koncernens nedskrivninger af finansielle
aktiver, der mdles til amortiseret kostpris. For tilgodehaven-
der, udldn og andre kortfristede aktiver anvendes IFRS 9's
simplificerede expected credit loss-model, hvorefter det
samlede forventede tab indregnes straks.

Vaerdipapirer

Veerdipapirer omfatter finansielle aktiver til dagsvaerdi, der
vaerdirequleres via resultatopgerelsen. Klassificeringen
afhaenger af det formal, som investeringerne er erhvervet
med henblik pd.

Finansielle aktiver til dagsvaerdi der vaerdireguleres

via resultatopgorelsen

Finansielle aktiver, der males til dagsveerdi med indregning
af veerdireguleringer i resultatopgerelsen, omfatter aktiver,
derindgdriinvesteringsformuen.

Finansielle aktiver klassificeres som finansielle aktiver, der
indgdr i investeringsformuen ved ferste indregning, hvis
aktivet primaert blev anskaffet med henblik pd salg pd kort
sigt, eller hvis det udger en del af investeringsformuen, hvor
der er bevis for kortsigtet realisation af gevinster. Indregning
af finansielle aktiver opharer, ndr retten til at modtage
pengestromme fra det finansielle aktiv udlgber eller
overdrages, og koncernen i al vaesentlighed har overfort
ejendomsretten. Finansielle aktiver indregnes eller opharer
med atindregnes pd handelsdagen - den dag koncernen
forpligter siqg til at kebe eller saelge aktivet.

Realiserede og urealiserede gevinster og tab, som mdtte
opstd som felge af aendringer i dagsveerdien for kategorien
finansielle aktiver til dagsveerdi, indregnes i resultatopga-
relsen i den periode, hvor de opstdr.

Koncernregnskab 1. januar - 31. december 2018

Dagsveerdien for noterede veerdipapirer er baseret pa
berskurser pd balancedagen. Dagsveerdien af udtrukne
bersnoterede obligationer madles til nutidsvaerdien af
obligationerne.

For veerdipapirer der ikke er noteret p& en bers, eller

for hvilke der ikke forefindes en barskurs, der afspejler
instrumentets dagsveerdi, fastlaegges dagsveerdien enten
ved brug af veerdiansaettelsesteknikker eller ved brug af
OTC-priser. Disse omfatter anvendelse af tilsvarende nylige
transaktioner mellem uafhaengige parter eller henvisning til
andre instrumenter, der i al vaesentlighed er tilsvarende, og
en analyse af tilbagediskonterede pengestremme.

For investeringer i Private Equity, Alternative Investments
og Real Estate tager fastlaeggelsen af dagsveerdien
udgangspunkt i den senest modtagne rapportering

fra de relevante fonde, som baserer sig pd anerkendte
vaerdiansaeettelsesteknikker.

Dagsveerdimadling baseres i videst muligt omfang pa
markedsveerdier pd aktive markeder (niveau 1] eller alter-
nativt pd veerdier, der er udledt af observerbare markeds-
informationer (niveau 2.

| det omfang s@danne observerbare informationer ikke er
til stede eller ikke kan anvendes uden veesentlige modifika-
tioner, anvendes anerkendte veerdiansaettelsesteknikker
og rimelige sken som grundlag for dagsveerdier [niveau 3).

Tilgodehavender hos kreditinstitutter
Tilgodehavender hos kreditinstitutter omfatter indestden-
der hos kreditinstitutter.

Egenkapital
Egenkapital omfatter bunden kapital, andre reserver samt
opskrivningshenlaeggelser pd domicilejendom.

Bunden kapital omfatter Realdanias kapital, som ikke kan
udloddes til fremme af Realdanias formal. Andre reser-
ver omfatter Realdanias frie reserver, som anvendes til
uddelinger my.

Opskrivningshenlzeggelser pd domicilejendomme indreg-
nes over egenkapitalen via totalindkomstopgarelsen, med-
mindre opskrivningen modsvarer en tidligere nedskrivning.

Minoritetsinteresser

| koncernregnskabet opferes minoritetsinteressernes
forholdsmeessige andel af tilknyttede virksomheders egen-
kapital som en seerskilt post under egenkapitalen.

Minoritetsinteressernes forholdsmaessige andel af tilknyt-
tede virksomheders resultat opferes i tilknytning til resultat-
opgerelsen i koncernregnskabet.
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Betalbar skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tlgodehavende aktuel skat
indregnes i balancen som beregnet skat af arets skatteplig-
tige indkomst reqguleret for aendring af skat af tidligere drs
skattepligtige indkomster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat mdles efter den balanceorienterede geelds-
metode af alle midlertidige forskelle mellem den skatte-
meaessige og den regnskabsmaessige vaerdi af aktiver og
forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af frem-
forselsberettigede skattemaessige underskud, indregnes
under andre langfristede aktiver med den vaerdi, hvortil
de forventes at blive anvendt enten ved udligning i skat

af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed
og jurisdiktion.

Udskudte skatteaktiver og skatteforpligtelser modregnes,
hvis virksomheden har en juridisk ret til at modregne aktuelle
skatteforpligtelser og skatteaktiver eller har til hensigt enten
atindfri aktuelle skatteforpligtelser og skatteaktiver pé netto-
basis eller at realisere aktiverne og forpligtelserne samti-
digt. Udskudte skatteaktiver vurderes arligt og indregnes
kun i det omfang, det er sandsynligt, at de vil blive udnyttet.

Udskudt skat méles pd grundlag af de skatteregler og
skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil veere
geeldende, ndr det udskudte skatteaktiv realiseres, eller
den udskudte skatteforpligtelse afregnes.

Andring i udskudt skat som fglge af aendringer i skatte-
satser indregnes i drets totalindkomst.

Bevilgede, endnu ikke udbetalte uddelinger

Bevilgede, endnu ikke udbetalte uddelinger indregnes i
balancen under henholdsvis kort- og langfristede for-
pligtelser pd bevillingstidspunktet, nér koncernen har en
retlig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at der
Vil blive behov for et traek pd virksomhedens ressourcer
for at afvikle forpligtelsen.

Bevilgede, endnu ikke udbetalte uddelinger males til
ledelsens bedste skon over det belgb, hvormed forplig-
telsen forventes at kunne indfries.

Geeld til kreditinstitutter

Geeld til kreditinstitutter omfatter modtagne sikkerheds-
stillelser fra kreditinstitutter som sikkerhed for positivdags-
veerdi af afledte finansielle instrumenter.

Andre kortfristede forpligtelser

Andre kortfristede forpligtelser bestdr af skyldige omkost-
ninger, skyldige renteudgqifter pd Ian, der forfalder inden
for ét ar, handler under afvikling, negative dagsvaerdier af

h

afledte finansielle instrumenter samt udskudte indtaegter.
Finansielle forpligtelser udover afledte finansielle instru-
menter optages til amortiseret kostpris.

Pengestromsopgorelse

Pengestremsopgarelsen praesenteres efter den direkte
metode og viser pengestremme fra primaer aktivitet,
investeringer oqg finansiering samt likvider ved regnskabs-
drets begyndelse og slutning.

Pengestremme fra keb og salg af virksomheder vises
saerskilt under pengestremme fra investeringsaktiviteter.
Pengestremme fra erhvervede virksomheder indregnes i
pengestromsopgarelsen fra overtagelsestidspunktet, og
pengestromme fra frasolgte virksomheder indregnes frem
til salgstidspunktet.

Pengestremme fra primaer aktivitet beregnes, og der
oplyses herved storre klasser af kontante bruttoindtsegter
og bruttoudbetalinger. Under pengestrgmme fra primaer
aktivitetindgdr sével pengestremme vedrerende uddelinger
som pengestremme vedrgrende investeringsvirksomhed.

Pengestremme fra investeringsaktiviteter omfatter beta-
linger i forbindelse med kab og salg af virksomheder og
aktiviteter samt kb og salg af immaterielle og materielle
anlaegsaktiver samt andre langfristede aktiver.

Pengestrgmme fra finansieringsaktiviteter omfatter
gendringer i stgrrelsen eller sammensastningen af basis-
kapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse
af og afdrag pd rentebeserende geeld.

Likvider omfatter kontantbeholdninger og anfordrings-
indestdender i samt gaeld til kreditinstitutter.

Hoved- og negletal
Hovedtal er udarbejdet i overensstemmelse med IFRS.
Noggletallene er tilpasset Realdanias aktivitet.

Nogletalsdefinition

Negletallene er tilpasset Realdanias aktivitet. Baggrunden
for de valgte negletal er et enske om at beskrive hoved-
aktiviteterne inden for filantropi og investering ud fra felgende:

Filantropi

Filantropisk portefglje: Omfanget af igangvaerende pro-
jekter. Veerdien er opgjort som den forventede totale udqift
pa faerdiggerelsestidspunktet. Veerdien er opgjort brutto
[totaludaqift af projekterne) og netto (Realdanias andel).

Skalering: Beskriver den samlede filantropiske portefglje-
veerdi i forhold til Realdanias andel.

Bevillingsandel: Beskriver drets filantropiske bevillinger i
forhold til den gennemsnitlige egenkapital.
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Investering

Nogletallene for investering er almindeligt benyttede
negletal, hvor veerdien af den samlede investeringsformue
ultimo dret samt drets afkast opgares. Endvidere opgeres
markedsrisikoen ultimo dret beregnet ved en risikomodel
baseret pd konceptet Value-at-Risk (VaR). Investeringsafkast
beregnes efter Intern rente-metoden (IRR).

Note 2 - Regnskabsmaessige skon og
vurderinger

Udarbejdelsen af koncernregnskabet efter IFRS forudsaet-
ter anvendelse af visse vaesentlige regnskabsmeessige
skon og kreever desuden, atledelsen foretager vurderinger
ved anvendelsen af koncernens regnskabspraksis.

De foretagne skon og forudsaetninger er blandt andet
baseret pd historiske erfaringer og andre faktorer, som
ledelsen vurderer forsvarlige efter omstaendighederne,
men som i sagens natur er usikre og uforudsigelige.
Forudsaetningerne kan veere ufuldstaendige eller ungjag-
tige, og uventede begivenheder eller omstaendigheder kan
opstd. Desuden er koncernen underlagt risici og usikker-
heder, som kan fare til, at de faktiske udfald afviger fra disse
skon. Seerlige risici for Realdaniakoncernen er omtalti
ledelsesberetningen og note 18 til koncernregnskabet.

Det kan veere nedvendigt at eendre tidligere foretagne skon
som felge af aendringer i de forhold, der I& til grund for de
tidligere skon eller p& grund af ny viden eller efterfolgende
begivenheder.

Dagsvaerdimdling

Koncernen anvender dagsveerdibegrebet i forbindelse
med visse oplysningskrav og til maling af finansielle
instrumenter. Dagsveerdien defineres som den pris, der kan
opnds ved at saelge et aktiv, eller som skal betales for at
overtage en forpligtelse i en almindelig transaktion mellem
markedsdeltagerne (exit price).

Dagsveerdien er en markedsbaseret og ikke en virksom-
hedsspecifik vaerdianseettelse. Realdania anvender de
forudsaetninger, som markedsdeltagerne ville ggre brug
af ved prisfastsaettelsen af aktivet eller forpligtelsen ud fra
eksisterende markedsforhold, herunder forudsaetninger
vedrerende risici. Der tages sdledes ikke hensyn til
Realdanias hensigt med at eje aktivet eller afvikle forplig-
telsen, ndr dagsveerdien opgores.

Dagsveerdiveerdiansaettelsen tager udgangspunkti det
primaesre marked. Hvis et primaert marked ikke eksisterer,
tages der udgangspunkt i det mest fordelagtige marked,
som er det marked, som maksimerer prisen pd aktivet
eller forpligtelsen fratrukket transaktions- og eventuelle
transportomkostninger.

Koncernregnskab 1. januar - 31. december 2018

Dagsveerdimaling baseres i videst muligt omfang pa
markedsvaerdier pd aktive markeder (niveau 1) eller alter-
nativt pd veerdier, der er udledt af observerbare markeds-
informationer (niveau 2).

| det omfang s@danne observerbare informationer ikke er til
stede eller ikke kan anvendes uden veesentlige modifikati-
oner, anvendes anerkendte vaerdianseettelsesmetoder og
rimelige skon som grundlag for dagsveerdier (niveau 3).

Omrdader som indebeerer en hojere grad af vurdering
eller kompleksitet, eller omrader hvor antagelser og sken
er vaesentlige for koncernregnskabet, er:

* Dagsveerdi af finansielle aktiver

* Dagsveerdi af investeringsejendomme og
domicilejendomme

e Veerdianseettelse af projektejendomme, herunder
opgerelse af nettorealisationsvaerdi

Der henvises til note 18 for en specifikation af finansielle
instrumenter, der madles til dagsvaerdiibalancen baseret
pd niveau 3.

Dagsveerdi af finansielle aktiver

For finansielle aktiver med noterede priser pd et aktivt
marked, eller hvor vaerdiansaettelsen bygger pd& generelt
accepterede veerdiansaettelsesmodeller med observer-
bare markedsdata, er der ikke vaesentlige skgn forbundet
med veerdiansaettelsen. For vaerdipapirer, der ikke er
noteret pd en bors, eller for hvilke der ikke forefindes en
borskurs, der afspejler instrumentets dagsvaerdi, fastlaeg-
ges dagsveerdien ved brug af en aktuel OTC-kurs pd et
tilsvarende finansieltinstrument eller med udgangspunkt i
veerdiansaettelser modtaget fra tredjepart i form af rappor-
teringer fra private equity- eller eiendomsfonde. Modtagne
rapporteringer fra private equity- og ejendomsfonde
gennemgds og vurderes internt af Realdanias investerings-
afdeling samt risikofunktion.

Dagsveerdi af investerings- og domicilejendomme
Investeringsejendomme

Investeringsejendomme indregnes ved kab til kostpris
inklusive transaktionsomkostninger og males efterfglgende
til dagsveerdi. Requlering af dagsvaerdi indregnes i resultat-
opgerelsen under kursreguleringer.

Dagsveerdien af investeringsejendomme opgeres ejendom
for ejendom med udgangspunkt i en normalindtjenings-
model. Modellen tager udgangspunkt i de forventede
lejeindteegter (reguleret til markedsleje, hvis denne afviger
vaesentligt), faktiske og ordineere driftsomkostninger og
forventet tomgang m.m. for de enkelte ejendomme.

Kapitaliseringsfaktoren fastsaettes af Realdania pa
grundlag af udviklingen i markedsforholdene for den
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pdgaeldende ejendomstype, ejendommens beliggenhed,
vedligeholdelsesstand og det aktuelle renteniveau.

Der kan ske korrektion af den beregnede dagsveerdi ud fra
en konkret vurdering. Dagsveerdiansaettelsen understottes
af maeglervurderinger efter behov, dog minimum hvert 3. ar.

Domicilejendomme

Domicilejendomme mdles i balancen til omvurderet veerdi
svarende til dagsveerdien pd omvurderingsdagen med
fradrag aof efterfolgende akkumulerede af- og nedskriv-
ninger. Der foretages lobende omvurdering, sdledes at
den regnskabsmaessige vaerdi ikke afviger vaesentligt fra
domicilejendommens dagsveerdi pd balancetidspunktet.
Vurderingerne til brug for fastsaettelse af dagsvaerdien
foretages af koncernens egne vurderingsmaend. Vaerdian-
saettelserne understgttes af eksterne masglervurderinger
minimum hvert 3. dr.

Ved opgerelse af dagsvaerdien anvendes markeds-
bestemte lejeindtaegter og typiske driftsudgifter for det
kommende dr. Det sdledes opgjorte driftsresultat divi-
deres med ejendommens afkastkrayv, som er afpasset
efter markedsrenten og ejendommens karakteristika
svarende til nutidsvaerdien af en uendelig annuitet.
Afskrivningsperioden udger 50 dr.

h

Der indgdr sdledes i sagens natur regnskabsmaessige
skon ved opggrelsen af den omvurderede vaerdi af domicil-
ejendomme samt ved fastleeggelse af afskrivningsperiode.
Ved veerdiansaettelsen anvendes alment anerkendte
veerdiansaettelsesmetoder samti videst mulig udstraekning
tilgeengelige markedsdata.

Vardiansaettelse af projektejendomme, herunder
opgorelse af nettorealisationsvaerdi

| bygge- og ombygningsfasen veerdiansaettes projektejen-
domme til anskaffelsessum med tilleeg af det pdgeeldende
Ars omkostninger/forbedringer.

Der foretages lebende vurdering af, om anskaffelses-
summen med tillaeg af omkostninger/forbedringer
overstiger nettorealisationsveerdien ved anvendelse af
egne vaerdianseettelsesmodeller eller ved anvendelse af
maeglervurderinger.
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Noter

Note mio.kr. 2018 2017

3 Finansielle indtaegter

Renteindtaegter obligationer 169,4 1776
Renteindtaegter kreditinstitutter 18 23
@vrige renteindtaegter 3,2 4,3
Aktieudbytter 768,6 884,7
1 alt 943,0 1.068,9
Note  mio.kr. 2018 2017

4 Finansielle udgifter

Renteudgifter kreditinstitutter -1,0 -0,9
@vrige renteudgifter, gebyrer myv. -275 -69,6
lalt -28,5 -70,5
Note mio.kr. 2018 2017

5 Kursreguleringer

Money Market -0,1 00
Fixed Income Investment Grade 21,8 37,7
Fixed Income Non-Investment Grade -365,8 -29
Equities -1.024,5 1.413,2
Private Equity 371,2 352
Alternative Investments -145,1 -161,0
Real Estate 24,2 -17,2

lalt -1.1188 1.305,0
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Note mio. kr. 2018 2017
6 Udgifter til personale og administration

Personaleudgifter -132,2 -135,5
Administrationsudgifter -63,8 -57,4
lalt -196,0 -192,9
Personaleudgifter
Len og honorarer -169,7 -173,2
Pension -19.9 -19,6
Sociale udgifter -19 -1,6
lalt -191,5 -194,4
Heraf aktivering pd projektejendomme m.v. 10,2 10,9
Heraf indeholdti medlemsaktiviteter” 51 50
Heraf indeholdtiuddelinger” 44,0 43,0
Personaleudgifteri alt -132,2 -135,5
Af de samlede personaleudgifter udger vederlag til:
Repraesentantskab -2,7 -2,7
Bestyrelse 41 41
Direktion -9,7 -10,4
lalt -16,5 -17,2
Antal medarbejdere
Gennemshitligt antal medarbejdere i regnskabsdret omregnet til heltidsbeskasftigede 281 286
Heraf aktivering pd projektejendomme m.v. 11 12
Heraf indeholdti medlemsaktiviteter* 8 7
Heraf indeholdtiuddelinger” 68 65
lalt 194 202
Gennemsnitligt antal medarbejdere indgdar i folgende enheder:
Realdania 61 62
Realdania (indeholdt i medlemsaktiviteter) 8 7
Realdania (indeholdt i uddelinger) 26 26
Bolius A/S (indeholdt i uddelinger) 42 39
Realdania By & Byg A/S 85 37
Realdania By & Byg A/S (aktiveret) 5 7
Datterselskaber til Arealudvikling ApS 0 g
Datterselskaber til Arealudvikling ApS (aktiveret) 8 5
A/S Hindsgavl inkl. datterselskaber 98 100
lalt 281 286

" Lenudgiften vedrorer medarbejdere, der er ansat i Realdania eller i Bolius, men som udelukkende arbejder med medlemsaktiviteter eller

filantropiske projekter.
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Note t.kr 2018 2017
6 Udagifter til personale og administration (fortsat)
Honorar til repraesentantskabet i alt -2.664 -2.726

Arligt honorar til repraesentantskabet udger 25.000 kr. pr. medlem. Hertil kommer en diset pd 2.500 kr. pr. medlem
ved fremmeode til hvert af de to drlige meder. | alt kan et repraesentantskabsmedlem arligt modtage 30.000 kr.

t.kr. 2018 2017
Bestyrelseshonorarer

Michael Brockenhuus-Schack [formand) -900 -900
Carsten With Thygesen (naestformand)] -525 -525
Palle Adamsen -300 -300
Pernille Rusz Bloch (indtradti 2017) -300 -200
Per Feldthaus -300 -300
Mette Kynne Frandsen -300 -300
Lars Krarup -300 -300
Gunde Odgaard -300 -300
Niels Roth -300 -300
Majken Schultz -300 -300
Helle Sgholt -300 -300
Lone Feerch [udtradti 2017) 0 -100
Bestyrelseshonorarer i alt -4.125 -4.125
t.kr. 2018 2017
Direktionsvederlag

Gage, pension og veerdi af fri bil, CEO Jesper Nygard -4.844 -4.774
Gage, pension og veerdi af fri bil, CPO Anne Skovibro® -1.823 -2.855
Gage, pension og veerdi af fri bil, CPO Nina Kovsted Helk™ -216 0
Gage, pension og vaerdi af fri bil, CIO Peter Johansen -2.799 -2.760
Direktionsvederlagi alt -9.682 -10.389

* CPO Anne Skovbro er fratradt den 17. august 2018.
" CPO Nina Kovsted Helk er tiltradt den 1. december 2018.

Direktionen vederlaegges ikke pd baggrund af incitamentsordninger.

67



68

Realdania Arsrapport

Noter

h

-31.d

Note

Udaifter til personale og administration (fortsat)

Fratraadelse

Direktorerne kan opsige ansaettelsesforholdet med 6 méneders varsel, og Realdania kan opsige

ansaettelsesforholdet med 12 méneders varsel.

Hvis Realdania opsiger Jesper Nygdrd, udbetales der ved ansaettelsesforholdets ophegr en

fratreedelsesgodtgerelse svarende til 6 maneders lon, som forhgjes med 1 méneds Ign for hvert kalenderdr,

ansaettelsesforholdet har varet, dog maksimum 12 méneder.

Hvis Realdania opsiger Nina Kovsted Helk efter den 31. december 2020, udbetales der ved ansaettelsesforholdets
opher en fratreedelsesgodtggrelse svarende til 1 maneds lon, som forhgjes med 1 méneds Ign for hvert kalenderdrr,

ansaettelsesforholdet har varet efter den 31. december 2020, dog maksimum 6 mdaneder.

Hvis Realdania opsiger Peter Johansen, udbetales der ved ansaettelsesforholdets opher en
fratreedelsesgodtgorelse svarende til 1 méneds lon, som forhgjes med 1 mdneds lon for hvert kalenderdrr,

ansaettelsesforholdet har varet efter den 31. december 2016, dog maksimum 6 méneder.

mio. kr. 2018 2017
EY PwC lalt EY PwC lalt
Honorar til de valgte revisorer:
Lovpligtig revision -1,3 -1,0 -23 -1,3 -1,0 -23
Andre erklaeringsopgaver med sikkerhed 0,0 00 0,0 0,0 -0,1 -01
Skatte- og momsmaessiqg réddgivning -2,1 -0,2 -2,3 -1,8 -0,3 -2,1
Andre ydelser -0,5 -0,2 -0,7 -0,1 -0,3 -0,4
| alt -39 -1,4 -53 -3,2 -1,7 -4,9
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Noter

Note mio.kr. 2018 2017

7 Driftsmateriel og inventar m.v.

Kostpris primo 86,6 84,1
Arets tilgang 11,9 42
Arets afgang 4,2 17
Kostpris ultimo 94,3 86,6
Af- og nedskrivninger primo 55,8 -49,3
Afskrivninger, afhaendede aktiver 3,4 1,6
Arets af- og nedskrivninger -7.2 -8,1
Af- og nedskrivninger ultimo -59,6 -55,8
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 34,7 30,8

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivning driftsmateriel og inventar my. -7.2 -8,1
Afskrivning domicilejendom -2,5 -25
lalt -9,7 -10,6

Der er ikke identificeret faktorer, som ger, at der er behov for at gennemfere nedskrivningstest for driftsmateriel og
inventar myv.
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Note mio.kr. 2018 2017

8 Kapitalandele i associerede virksomheder og joint ventures

Kostpris primo 845,4 845,4
Kostpris ultimo 845,4 845,4
Veerdirequleringer primo -313,8 -306,3
Arets resultat 6,9 -0,5
Udbytte -7,0 -7.0
Veerdireguleringer ultimo -313,9 -313,8
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo SEIS 531,6

Ledelsen i Realdania har ikke identificeret faktorer, som ger, at der er behov for at gennemfere test af veerdiforringelse af
associerede virksomheder og joint ventures.
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Note

Kapitalandele i associerede virksomheder og joint ventures (fortsat)

Navn Hjemsted Ejerandel Aktiver Forplig- Omszetning Andel af Andel af
telser egenkapital resultat

2018 2018

% mio. kr. mio. kr. mio. kr. mio. kr. mio. kr.

Arena CPHX Komplementar A/S Kebenhavn 50,00 0,6 0,0 0,0 03 0,0
Arena CPHX P/S Kgbenhavn 50,00 956,1 734,3 457 10,7 92
Bispebjerg Bakke I/S Kebenhavn 50,00 423] 18,3 19,8 2034 70
FredericiaC Komplementar A/S Fredericia 50,00 0,7 0,0 (0} 03 0,0
Komplementarselskabet Kege Kyst A/S Kege 50,00 06 0,0 0,0 03 0,0
Komplementarselskabet NaerHeden A/S Hoje-Taastrup 50,00 05 0,0 0,0 03 0,0
Kege Kyst P/S Koge 50,00 344,7 100, 128,7 1223 -4,0
NaerHeden P/S Hoje-Taastrup 50,00 239] S14 252 CEiE) =5,
| alt (fer earn-out) 5315 6.9
Energi- og Bygningsrddgivning A/S (modtaget earn-out]* - 70
1 alt (efter earn-out) 5315 13,9
Navn Hjemsted Ejerandel Aktiver Forplig- Omszetning Andel af Andel af
telser egenkapital resultat

2017 2017

% mio. kr. mio. kr. mio. kr. mio. kr. mio. kr.

Arena CPHX Komplementar A/S Kebenhavn 50,00 0,6 0,0 0,0 03 0,0
Arena CPHX P/S Kebenhavn 50,00 958 7496 33,0 101,7 55
Bispebjerg Bakke I/S Kgbenhavn 50,00 4228 16,0 19,6 2034 7.3
FredericiaC Komplementar A/S Fredericia 50,00 0,6 0,0 0,0 0,3 0,0
Komplementarselskabet Kege Kyst A/S Koge 50,00 06 0,0 0,0 03 0,0
Komplementarselskabet NeerHeden A/S Heje-Taastrup 50,00 05 0,0 0,0 02 0,0
Kege Kyst P/S Koge 50,00 394,8 142,2 16 126,2 -52
NeerHeden P/S Hoje-Taastrup 50,00 206,4 81 224 99,2 -8
lalt 5316 -05

12018 er der indteegtsfort 7,0 mio. kr. vedrorende earn-out-aftale i forbindelse med salg af kapitalandele i Energi- og Bygningsradgivning A/Si 2016. Der er mulighed for

etyderligere salgsprovenu pd enten O eller 5,6 mio. kr,, som ikke er indregnet, da en eventuel udbetaling er betinget af en reekke forhold af lovgivningsmaessig karakter,

som koncernen ikke har indflydelse pa.
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Note mio. kr. 2018 2017
9 Uddelinger
Driftsforte uddelinger
| alt nye bevillinger 563,6 1.058,6
Tilbageforte bevillinger fra tidligere ar -30,2 -73,5
| alt driftsfort i aret 533,4 985,1
Bevilgede, endnu ikke udbetalte uddelinger
Saldo primo 3.812,4 3.792,4
Arets bevillinger, driftsfort 5334 9851
Udbetalti dret -900,2 -965,1
Saldo ultimo 3.445,6 3.812,4

Af den samlede forpligtelse forventes 0,9 mia. kr. udbetaltinden for et ar og 0,5 mia. kr. efter fem ar.

Nar Realdania beslutter at bevilge midler til filantropiske investeringsprojekter, herunder renovering og

opfaerelse af investeringsejendomme, driftsferes de udgifter, der tilfgrer nye eller forbedrede egenskaber uden
nogen tilsvarende vaerdistigning. Belobet hensaettes i balancen som en forpligtelse pd bevillingstidspunktet.
Den resterende del - investeringselementet - bliver pd udbetalingstidspunktet tillagt investeringsprojektet/

investeringsejendommen.

Pr. den 31. december 2018 udger investeringselementet 0,3 mia. kr. (2017: 0,4 mia. kr.).

2018
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Note mio. kr. 2018 2017
10 Skat

Aktuel skat af skattepligtig indkomst -2,8 -401,1
Requlering af udskudt skat 225,5 -0,4
Skat vedrerende tidligere ar -18,8 19,0
| alt 203,9 -382,5
Effektiv skatteprocent
Aktuel skatteprocent 22,0% 22,0%
Ikke skattepligtige indtaegter 20,9% -6,1%
Ikke fradragsberettigede udqifter -15,7% 20,1%
Efterrequlering af tidligere ars beregnede skat -2,3% -1,7%
Effektiv skatteprocent 24,9% 34,3%
Udskudt skat
Udskudt skat primo 47,2 49,3
Udskudt skat vedrgrende tidligere ar 0,2 1,7
Arets udskudte skatindregnet i drets resultat 225,5 -0,4
Afgang ved salg -4,5 00
Udskudt skat ultimo 2684 47,2
Udskudt skat vedrorer:
Materielle aktiver 9,4 14,7
Kapitalandele i joint ventures 25,7 BillS
Kortfristede aktiver -8,0 -0,7
Skattemaessige underskud 239,8 0,0
Hensatte forpligtelser 1,5 1,7
| alt 2684 47,2

Ikke aktiverede skattemaessige underskud udger 28,9 mio. kr. hidrgrende fra
selskabers saerunderskud fra for indtreeden i Realdanias sambeskatningskreds.

Tilgodehavende/skyldig skat

Tilgodehavende/skyldig skat primo -59,7 -164,9
Skat vedrerende tidligere ér -19,0 20,7
Betalbar skat af sambeskatningsindkomst -2,8 -401,1
Betalt skat i aret 191,5 485,6

Tilgodehavende/skyldig skat ultimo 110,0 -59,7
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Note mio. kr. 2018 2017
11 Domicilejendom
Kostpris primo 344,5 344,5
Kostpris ultimo 344,5 344,5
Veerdiregulering primo 60,5 58,0
Arets veerdiregulering fert i anden totalindkomst 25! 245
Veerdirequlering ultimo 63,0 60,5
Af- og nedskrivninger primo -10,0 -7,5
Arets afskrivning -25 -25
Afskrivninger ultimo -12,5 -10,0
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 395,0 395,0

2018
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Noter

Note mio.kr. Investerings- Investerings- 2018 2017
ejendomme  ejendomme
under
opforelse

12 Investeringsejendomme

Kostpris primo 2.034,2 2.301,5 4.335,7 3.818,6
Overforsel (feerdiggjorti aret) 2.481,1 -2.481,1 0,0 0,0
Arets tilgang 12,6 2374 250,0 5171
Arets afgang -13,9 00 -13,9 00
Kostpris ultimo 4.514,0 57,8 45718 4.335,7
Veerdirequlering primo -1.110,1 -1.291,4 -2.401,5 -2.157,8
Overforsel (feerdiggjorti aret) -1.473,6 1.473,6 0,0 0,0
Arets veerdiregulering B85 -198,5 -160,0 -243,7
Veerdiregulering afhaendede ejendomme 7,0 0,0 7,0 00
Veerdirequlering ultimo -2.537,2 -17,3 -2.554,5 -2.401,5
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 1.976,8 40,5 2.017,3 1.934,2
Afkastprocent:

Kontorejendomme og andre ejendomme 4,3 - - 4,5
Boligejendomme 2,4 - - 2,7
Alle ejendomme 4,1 - - 4,3

Lejeindteegter for koncernens investeringsejendomme indregnet under andre driftsindteegter og -udgifter udger
54,2 mio. kr. [2017: 43,9 mio. kr.).

Driftsudgifter for koncernens investeringsejendomme indregnet under andre driftsindtaegter og -udgifter udger
37,0 mio. kr. [2017: 31,0 mio. kr.).

Driftsudgifter for koncernens ikke udlejede investeringsejendomme udggr O mio. kr. (2017: O mio. kr.).
Dagsveerdien af investeringsejendomme opgeres ejendom for ejendom med udgangspunkt i en normalindtjen-
ingsmodel. Modellen tager udgangspunkt i de forventede lejeindteegter (reguleret til markedsleje, hvis denne afvi-

ger vaesentligt), faktiske og ordinaere driftsomkostninger og forventet tomgang m.m. for de enkelte ejendomme.

Kapitaliseringsfaktoren fastsaettes af Realdania pd grundlag af udviklingen i markedsforholdene for den pdgeel-
dende ejendomstype, ejendommens beliggenhed, vedligeholdelsesstand og det aktuelle renteniveau.

Der kan ske korrektion af den beregnede dagsvaerdi ud fra en konkret vurdering. Dagsveaerdianseettelsen under-
stettes af maeglervurderinger efter behov, dog minimum hvert 3. ér.

Note

13  Udlan til joint venture
Léanet er ydet som et ansvarligt I&in. Lanet inkl. tilskrevne renter forrentes med en drlig variabel rentesats, dog
sdledes atrenten aldrig kan blive negativ. Renter tilskrives hovedstolen drligt ved drets udgang.

Ldanet er afdragsfrit. Lanet kan af kreditor opsiges til indfrielse ved drets udgang, dog tidligst med virkning fra den
1.december 2031.
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Note
14  Projektejendomme
Nedskrivning af projektejendomme i 2018 udggr O mio. kr. (2017: O mio. kr.).
Tilbagefort nedskrivning af projektejendomme i 2018 udger O mio. kr. (2017: 0 mio. kr.).
Note mio. kr. 2018 2017
15 Andre kortfristede aktiver
Handler under afvikling 76,6 0,0
Dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter 49,4 131,0
Tilgodehavende renter 41,6 280
Forudbetalte udgifter 38 4,2
@vrige aktiver 82,0 101,8
| alt 253,4 265,0
Note mio.kr. 2018 2017
16 Veerdipapirer
Fixed Income Investment Grade 3.167,2 22173
Fixed Income Non-Investment Grade 2.857,7 3.151,4
Equities 9.157,1 12.002,6
Private Equity 46425 3.671,1
Alternative Investments 7387 808,5
Real Estate 620,7 406,4
| alt veerdipapirer 21.183,9 22.257,3

Realdania har stillet vaerdipapirer til en vaerdi af 188,7 mio. kr. som sikkerhed over for finansiel modpart som felge
af negativ markedsvaerdi pad finansielle instrumenter pr. den 31. december 2018. Derudover er der stillet 25,8 mio. kr.
som sikkerhed over for finansiel modpart for eventuel fremtidig negativ markedsveerdi pd finansielle instrumenter

pr.den 31. december 2018.

Note mio.kr. 2018 2017
17 Andre kortfristede forpligtelser

Handler under afvikling 0,0 110,3

Dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter 1924 82

Leverandgrer 14,0 14,8

@vrige forpligtelser 107,1 1489

lalt 313,5 282,2

2018
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Finansielle risici og finansielle instrumenter

Koncernens risikostyringspolitik

Realdania identificerer de vaesentligste risici. Disse risici afdaskkes eller hdndteres gennem styring. Inden for
hvert omréde er risikoen segt reduceret ved brug af rammer, forretningsgange, funktionsadskillelse og/eller
interne kontroller.

Retningslinjerne for styring af de finansielle risici er fastlagti den af bestyrelsen godkendte investeringsstrateqi,
herunder rammerne for fordeling af investeringsformuen p& hovedaktivklasser.

En vaesentlig finansiel risiko er markedsrisikoen knyttet til de kommercielle investeringsaktiver. Markedsrisiko er
risikoen for tab som felge af kurseendringer pd de finansielle markeder. Tab vil primaert kunne opstd pd grund af
aendringer i aktiekurser, renter, valutakurser og ejendomspriser.

Realdania bruger konceptet Value-at-Risk (VaR] til at kvantificere investeringsaktivernes markedsrisiko.

| VaR-beregningen kombineres de forskellige positioner pd et givet tidspunkt med et skon over, hvor meget
positionernes respektive risikofaktorer svinger over tid. Der tages endvidere hgjde for risikofaktorernes
samvariation.

VaR er et statistisk estimat for det belob, som et tab med en given sandsynlighed ikke mé overstige i lobet af
en given tidshorisont. VaR udtrykker derimod ikke noget om sterrelsen pd tabet, séfremt tabet overstiger det
estimerede VaR-belgb.

| Realdanias VaR-model benyttes en tidshorisont pd et &r og en sandsynlighed pd& 97,5%. Pr.den 31. december
2018 er Realdanias samlede markedsrisiko [VaR] estimeret til 3,0 mia. kr. Dette betyder, at tabet inden for det
naeste ar med 97,5% sandsynlighed ikke vil overstige 3,0 mia. kr, hvilket svarer til 14,2% af investeringsaktiverne.

VaR blev pr. den 31.december 2017 estimeret til 1,9 mia. kr. (8,4%). Foregelsen i VaR fra 2017 til 2018 kan primaert
henferes til en normalisering af markedsrisikoen, opgjort ved Value-at-Risk pd de finansielle markeder, efter at
denne i 2017 og halvvejs ind i 2018 havde veaeret usaedvanligt lav.

Kategorier af investeringsaktiver

Investeringsaktiverne er fordelt pd syv hovedaktivklasser: Money Market, Fixed Income Investment Grade,
Fixed Income Non-Investment Grade, Equities, Private Equity, Alternative Investments og Real Estate. Alternative
Investments omfatter bl.a. forsikringsprodukter, hedgefonde, energi- og skovinvesteringer.

Valutakursrisiko

De dele af investeringsaktiverne, der er placeret i veerdipapirer udstedt i anden valuta end DKK, er eksponeret for
udsving i valutakurser. Den kommercielle investeringsformue valutaafdaskkes strategisk ud fra en mdlsastning om
atreducere valutakursrisikoen i den kommercielle investeringsformue. Valutakursrisiko betragtes som en samlet
risiko pd tveers af investeringsportefolien, og der skelnes som udgangspunkt ikke mellem valutakursrisiko i de
underliggende hovedaktivklasser.

Valutaer, der hver isaer udger mere end 2% af den samlede kommercielle investeringsformue, benasvnt vaesentlige
valutaeksponeringer, afdaskkes strategisk. Afdaekningen foretages til enten euro (EUR] eller danske kroner [DKK].
| henhold til strategien foretages der ikke strategisk valutaafdaskning af investeringer i EUR.

Realdania benytter valutaterminsforretninger til afdaekning af valutakursrisici forbundet med investeringer i
fremmed valuta. Valutaterminsforretningerne indgds typisk med op til seks maneders lpbetid.
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Aktivklassernes fordeling pa hovedvalutaer

mio. kr. 2018 2017

DKK EUR UsD Dvrig lalt DKK EUR UsD Qvrig lalt
valuta valuta

Aktivklasser

Money Market 10,7 22,0 29,7 2,1 64,5 50,4 173,7 0,0 0,0 2241

Fixed Income

Investment Grade 1.473,7 18518 0,0 0,0 3.325,5 1.083,8 1.194,5 0,0 0,0 22783

Fixed Income Non-

Investment Grade 87,5 15716 1.037,8 6,1 29528 0,0 2.079,2 1.108,2 55,6 3.243,0

Equities 282,8 1.188,7 5.207,0 2.455,3 9.133,8 384,7 1.448,7 6.541,2 3.805,7 12.1783

Private Equity 4255 599,5 2.028,4 15700 4.623,4 505,0 2786 16179 1.292,3 3.693,8

Alternative

Investments 0,0 0,0 733,6 -10,9 722,7 0,0 0,0 803,2 86 811,8

Real Estate 0,0 255,8 238,1 1278 621,7 0,0 103,6 125,5 1771 406,2

Investeringsaktiver

ialt 25300 54894 92746 41504 21.4444 2.0239 5.276,3 10.196,0 53393 228355

Ultimo 2018 var 103% af USD-positionen afdaekket mod enten DKK eller EUR. Ligeledes var 30% af positionen i @vrige valutaer afdaskket.

Valutapositioner for og efter valutaafdsekning

% 2018 2017
DKK EUR uUsD Qvrig | alt DKK EUR UsD Qvrig lalt

valuta valuta
For valutaafdaekning 11,8 25,6 43,2 19,4 100,0 89 23,1 44,6 23,4 100,0
Efter valutaafdaekning 18,4 69,2 -1.1 13,5 100,0 14,1 67,8 06 17,5 100,0

Folsomhed for valutakursrisiko

mio. kr. 2018 2017
DKK EUR UsD Qvrig DKK EUR UsD Qvrig
valuta valuta
Forudsat potentielt
udsving i valutakurs +/-0% +/-0,5% +/-10% +/-10% +/-0% +/-0,5% +/-10% +/-10%

Potentiel indvirkning
pd resultat og
egenkapital 0 +/-74,1 +/-23,8 +/-290,3 0 +/-77,4 +/-13,5  +/-4009
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Finansielle risici og finansielle instrumenter (fortsat)

Markedsrisiko

| det nedenstdende vises Value-at-Risk [VaR] for de forskellige hovedaktivklasser opgjort i mio. kr. og som %-andel

af de respektive hovedaktivklassers veerdi pd opgorelsestidspunktet.

2018 2017
mio. kr. % mio. kr. %
VaR pd samlede investeringsaktiver 3.040] 14,2 1.920,5 84

Renterisiko

Den del af investeringsaktiverne, der er placeret i hovedaktivklassen Fixed Income, er eksponeret for risiko for

aendringer i det generelle renteniveau.

VaRrrelateret til Fixed Income 2018 2017
Hovedaktivklasser mio. kr. % mio. kr. %
Fixed Income Investment Grade 715 2,1 93,6 3,7
Fixed Income Non-Investment Grade 187,6 6,4 272,3 84
Aktierisiko

Koncernens aktiekursrisiko er primaert relateret til den del af investeringsaktiverne, der er placereti
hovedaktivklasserne Equities og Private Equity.

VaR relateret til aktier og aktielignende investeringer 2018 2017
Hovedaktivklasser mio. kr. % mio. kr. %
Equities 1.75838 19,3 1.187,8 9,8
Private Equity 1.081,1 23,4 623,0 16,9
Markedsrisiko relateret til gvrige aktivklasser

Udover ovenneaevnte markedsrisikotyper er koncernen eksponeret for markedsrisiko relateret til investeringer i
hovedaktivklasserne Real Estate og Alternative Investments.

VaR relateret til ovrige investeringsaktiver 2018 2017
Hovedaktivklasser mio. kr. % mio. kr. %
Real Estate 1086,4 17,1 60,3 14,8
Alternative Investments 153,4 21,2 cle) 7 12,3
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Finansielle risici og finansielle instrumenter (fortsat)

Likviditetsrisiko
Det er afggrende, at der Ipbende er likviditet til at honorere de til enhver tid besluttede filantropiske uddelinger og
filantropiske ejendomsinvesteringer pd udbetalingstidspunktet.

Investering i omsaettelige og mindre omsaettelige aktiver kraever af hensyn til optimering af investeringsafkastet,
atder lpbende arbejdes med likviditetsprognoser. Likviditetsstyringen bruges primaert som et redskab for

den Igbende aktivallokering pd omseettelige og mindre omsaettelige aktiver for at optimere det langsigtede
investeringsafkast.

Kreditrisiko
Kreditrisiko knyttet til investeringsaktiverne relaterer sig til investering i obligationer og modpartsrisiko i forbindelse
med indgdelse af afledte finansielle instrumenter.

Beholdningen af kreditobligationer (obligationer med lavere rating end Investment Grade] udger 2.953 mio. kr. pr.
den 31.december 2018 svarende til 13,8% af de samlede investeringsaktiver (2017: 3.243,0 mio. kr.).

Dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter pr. den 31. december 2018 udger -143,1 mio. kr. (2017:122,8 mio. kr.).
Alle afledte finansielle instrumenter har en lpbetid p& under1dr.

Afledte finansielle instrumenter

For at ge eller reducere en given markedsrisiko anvendes en variation af afledte finansielle instrumenter.

For 2018 har der veeret anvendt valutaterminsforretninger samt bersnoterede aktiefutures. Anvendelsen af
aktiefutures er begrundeti en taktisk beslutning om at ege eller reducere aktieeksponeringen i den kommercielle
investeringsformue som en del af den samlede risikostyring.

En ulempe ved afledte finansielle instrumenter er modpartsrisikoen. Derfor fordeles den samlede modpartsrisiko
pa flere engagementer med forskellige modparter, samtidig med at der foretages lobende afregning af
tilgodehavender eller sikkerhedstillelse, hvilket begraenser tabsrisikoen veesentligt. Anvendte modparter bliver
kreditvurderet mindst én gang pr. ar.

2018
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Metoder og forudseetninger for opgerelsen af dagsvaerdier
Obligationer
Borsnoterede obligationer (Fixed Income] indregnes til kostpris i balancen pd handelsdagen og males til dagsvaerdien pd
balancedagen. Dagsveerdien af udtrukne bersnoterede obligationer madles til nutidsvaerdien af obligationerne.
Aktier m.v.
Investeringer i aktier myv. (Equities, Real Estate, Private Equity og Alternative Investments) indregnes til kostpris i balancen pd
handelsdagen og mdles til dagsveerdien pd balancedagen.
Realdania foretager investeringer i unoterede private equity- og ejendomsfonde, investeringsejendomme og
projektejendomme samt andre alternative aktiver. For denne type investeringer, hvor der ikke foreligger observerbare
markedsdata, indgdr sken som en del af vaerdianseettelsen.
Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter indregnes fra handelsdagen og mdles i balancen til dagsveerdi. Dagsvaerdien for afledte
finansielle instrumenter opgeres pd grundlag af aktuelle markedsdata og anerkendte veerdiansaettelsesmetoder.
Dagsveerdihierarki for finansielle instrumenter der mdles til dagsvaerdi i balancen
mio. kr. 2018 2017

Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 lalt Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 lalt
Aktivklasser
Money Market 64,5 0,0 0,0 64,5 2241 0,0 0,0 2241
Fixed Income
Investment Grade B¥S2515 0,0 0,0 3.325,5 22783 0,0 0,0 22783
Fixed Income Non-
Investment Grade 2.979,5 -26,7 0,0 29528 3.237,6 54 00 3.243,0
Equities 9.216,0 -82,2 0,0 9.133,8 12.086,6 91,7 00 12.178,3
Private Equity 0,0 -19,2 46426 4.623,4 0,0 22,7 3.671,1 3.693,8
Alternative Investments 0,0 S574,4 148,3 722,7 0,0 607,9 203,9 811,8
Real Estate 0,0 10 620,7 621,7 0,0 -0,2 406,4 406,2
Investeringsaktiver 15.585,5 447,3 5.411,6 21.444.,4 17.826,6 7275 4.281,4 22.835,5
Investerings-
ejendomme 0,0 0,0 19768 1.976,8 0,0 0,0 924,1 924,1
Joint ventures 0,0 0,0 314,1 3141 0,0 0,0 305,1 305,1
Investeringsaktiveri alt* 15.585,5 447,3 7.702,5 23.735,3 17.826,6 727,5 5.510,6 24.064,7

Niveau 1: Bersnoterede papirer
Niveau 2: Valutaterminsforretninger samt visse alternative produkter
Niveau 3: Unoterede papirer/fonde

* Heriindgdr forpligtelser til dagsvaerdi med 192,4 mio. kr. (2017: 8,2 mio. kr.] i niveau 2.
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Finansielle risici og finansielle instrumenter (fortsat)

Finansielle instrumenter der mdles til dagsvaerdi i balancen baseret pd niveau 3

mio. kr. 2018 2017
Regnskabsmaessig vaerdi primo 42814 3.864,9
Tilgang 1.347,7 1.343,0
Afgang -780,7 -797,5
Dagsvaerdiregulering i resultatopgerelsen - realiseret (kursreguleringer) 90,9 72,0
Dagsveerdirequlering i resultatopgerelsen - urealiseret (kursreguleringer) 472,3 -201,0
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 5.411,6 4.281,4
Kategorier af finansielle instrumenter

Regnskabsmaessig veerdi af folgende kategorier af finansielle aktiver og passiver

som er en delmaengde af balancen.

mio. kr. 2018 2017
Finansielle aktiver der males til dagsveerdi via resultatopgerelsen 21.268,0 22.264,7
Afledte finansielle instrumenter (aktiver] der mdles til dagsveerdi via resultatopgerelsen 49,4 131,1
Udldan og tilgodehavender der madles til amortiseret kostpris 6779 1.045,4
Finansielle forpligtelser der mdles til amortiseret kostpris -3.566,7 -3.967,9
Afledte finansielle instrumenter (passiver] der madles til dagsveerdi via resultatopgerelsen -192,4 -82
Finansielle forpligtelser der mdles til dagsvaerdi via resultatopgerelsen 0,0 -118,5

2018
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Noter

Note
19 Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser
Realdania har givet tilsagn om deltagelse i investering i unoterede kapitalandele for et belob pd 3.652 mio. kr.
[2017: 3.245 mio. kr.). Belobet forfalder i henhold til Cash Call-princippet.
Realdania har afgivet Idnegaranti pd 60 mio. kr. i forbindelse med et realkreditldn til et projekt (2017: 60 mio. kr.).
Realdania har stillet veerdipapirer til en vaerdi af 188,7 mio. kr. som sikkerhed over for finansiel modpart som folge
af negativ markedsvaerdi pd finansielle instrumenter pr. den 31. december 2018. Derudover er der stillet 25,8 mio. kr.
som sikkerhed over for finansiel modpart for eventuel fremtidig negativ markedsveerdi pd finansielle instrumenter
pr. den 31.december 2018.
Note
20 Neertstdende parter
Ingen nzertstdende parter har bestemmende indflydelse pd Realdania.
Alle transaktioner med neertstdende parter gennemfores pd markedsmaessige vilkar.
Medlemmer af Realdanias bestyrelse og direktion har betydelig indflydelse pd Realdania. Det samme kan gaelde
disse medlemmers neere familie og juridiske personer, hvor disse har bestemmende eller betydelig indflydelse.
Der har veeret enkelte transaktioner mellem Realdania og en aftalepart, hvor medlemmer af Realdanis bestyrelse
eller direktion har ettillidshverv hos aftaleparten. Der er etableret procedurer for at hdndtere dette.
Realdania har betydelig indflydelse pd de i note 8 naevnte associerede virksomheder og joint ventures.
Realdania foretager uddelinger til fonde og andre enheder, hvori Realdania er repraesententeret i ledelsen.
Repraesentationen sker oftest som led i sikring af opfyldelsen af formdlet med uddelingen.
Note
21 Efterfelgende begivenheder

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtrddt begivenheder af vaesentlig betydning for Realdania-
koncernens finansielle stilling pr. den 31. december 2018.
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Noter

Note

22

Ny regnskabsregulering

IASB har udsendt folgende nye regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag, der ikke er obligatoriske for
Realdania ved udarbejdelsen af drsrapporten for 2018:

* |FRS16Leases

e |FRS17 Insurance Contracts

* |FRS 9 Prepayment Features with Negative Compensation - Amendments to IFRS 9

* |AS19 Plan Amendment, Curtailment or Settlement - Amendments to IAS 19

* |AS 28 Long-term Interests in Associates and Joint Ventures - Amendments to IAS 28

e |FRIC 23 Uncertainty over Income Tax Treatments

* Conceptual Framework - Amendments to References to the Conceptual Framework in IFRS Standards
* Annual Improvements to IFRSs 2015-2017 Cycle

* |AS1and IAS 8 Definitation of Material - Amendments to IAS1and IAS 8

* IFRS Definition of a Business - Amendments to IFRS 3

Af ovenstdende er IFRS 16 og Amendments to IFRS 9 godkendt af EU. De godkendte ikke-ikrafttradte
regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag implementeres i takt med, at de bliver obligatoriske for Realdania.
Af ovenstdende standarder og fortolkningsbidrag er det vurderet, at alene IFRS 16 i et mindre omfang kan f&
indflydelse pd indregning og maling for Realdania.

IFRS 16 Leases blev udsendtijanuar 2016. Standarden, der treeder i kraft for regnskabsar, der begynder 1. januar
2019 eller senere, aendrer den regnskabsmaessige behandling for de leasingkontrakter, der i dag behandles

som operationelle leasingaftaler. Standarden kraever sdledes, at alle leasingkontrakter uanset type - med f&
undtagelser - skal indregnes i leasingtagers balance som et aktiv med en tilhgrende leasingforpligtelse, samt at
leasingbetalingerne skal vises som afskrivninger og renter i modseetning til administrationsudgifter, sGfremt dette
ikke vurderes som uvaesentligt.

Realdania har som felge heraf foretaget en analyse af den forventede effekt af IFRS 16.

2018
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Noter

Note

22 Nyregnskabsreqgulering (fortsat)

| overensstemmelse med overgangsbestemmelserne i IFRS 16 pdtaenker Realdania ved implementering af
standarden at anvende felgende overgangsbestemmelser:

* |kke atindregne leasingaftaler med en Igbetid pd& under 12 mdaneder eller med lav vaerdi.
* |kke atrevurdere om en kontrakt er eller indeholder en leasingaftale.

Ved vurdering af de fremtidige leasingbetalinger har Realdania gennemgdet koncernens operationelle
leasingaftaler. Realdania har valgt ikke at indregne betalinger relateret til servicekomponenter som en del af
leasingforpligtelsen.

Realdania har ved vurdering af den forventede lejeperiode identificeret den uopsigelige lejeperiode i den enkelte
aftale tillagt periode omfattet af en forlaengelsesoption, som ledelsen med rimelig sandsynlighed forventer at
udnytte.

Ved tilbagediskontering af leasingbetalingerne til nutidsvaerdi anvender Realdania sin alternative rente ved
finansiering for et tilsvarende aktiv med en finansieringsperiode, som svarer til lsbetiden af leasingaftalen i den
valuta, som leasingbetalingerne afregnesi.

| koncernregnskabet forventes der ingen effekt pd resultat, balancesum og egenkapital i 2019.
| drsregnskabet for modervirksomheden er effekten, baseret p& den nuveerende portefolje af leasingaftaler,

opgjorttil 0,2% af balancesummen pr. den 1. januar 2019, hvilken er vurderet uvaesentlig. Der vurderes ikke at veere
effekt pd egenkapitalen pr. den 1. januar 2019 og ligeledes ingen effekt pd resultatet for 2019.
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Resultatopgorelse

Note mio.kr. 2018 2017
3 Finansielle indteegter 941,6 1.067,4
4 Finansielle udgifter -276 -69,6
5 Kursreqguleringer -1157,0 1.214,3

Resultat af finansielle poster -243,0 2.2121
6 Udgqiftertil personale og administration -114,0 -110,6
7  Af-ognedskrivninger pd materielle aktiver -5,1 -6,4
8 Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 98,0 55,8
9 Resultat af kapitalandeleijoint ventures 91 SIS
Resultat for medlemsaktiviteter, uddelinger og skat -255,0 2.156,4
Medlemsaktiviteter -19,2 -20,8
Resultat for uddelinger og skat -274,2 2135,6
10 Uddelinger -533,4 -985,1
Resultat for skat -807,6 1.150,5
11 Skat 1961 -406,6
Aretsresultat -611,5 743,9
TOTALINDKOMSTOPGORELSE
Aretsresultat -611,5 743,9
Totalindkomst i alt -611,5 743,9




Balance

pr.den 31. december

Arsr

-31.d b

2018 (modervirk heden) 89

Note mio.kr. 2018 2017
AKTIVER
Langfristede aktiver
Materielle aktiver
7  Driftsmateriel oginventar m.v. 13,3 14,4
Materielle aktiverialt 13,3 14,4
Andre langfristede aktiver
8 Kapitalandele itilknyttede virksomheder 3.278,0 3.145,0
9 Kapitalandeleijoint ventures 111,17 102,0
12  Udlantil joint venture 63,7 631
Andre langfristede aktiver i alt 3.452,8 3.310,1
Langfristede aktiverialt 3.466,1 3.324,5
Kortfristede aktiver
13  Andre kortfristede aktiver 173,0 164,3
14  Veerdipapirer 21.183,9 22.257,3
11  Tilgodehavende skat 110,0 0,0
11 Udskudt skat 249,8 31,9
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 296,1 608,0
Kortfristede aktiveri alt 22.012,8 23.061,5
AKTIVERIALT 25.478,9 26.386,0
PASSIVER
Egenkapital
Bunden kapital 5.245,0 5.245,0
Andre reserver 16.710,2 17.321,7
Egenkapitali alt 21.955,2 22.566,7
Forpligtelser
Langfristede forpligtelser
10 Bevilgede, endnu ikke udbetalte uddelinger 2.509,7 2.656,9
Langfristede forpligtelseri alt 2.509,7 2.656,9
Kortfristede forpligtelser
10 Bevilgede, endnu ikke udbetalte uddelinger 798,2 898,5
11 Skyldig skat 0,0 78,0
Geeld til kreditinstitutter 0,0 48,3
15  Andre kortfristede forpligtelser 215,8 1376
Kortfristede forpligtelseri alt 1.014,0 1.162,4
Forpligtelseri alt 3.523,7 3.819,3
PASSIVERIALT 25.478,9 26.386,0
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Egenkapitalopgorelse

mio. kr. Bunden Andre Realdanias
kapital reserver egenkapital

Egenkapital pr.den 1. januar 2017 5.245,0 16.577,8 21.822,8

Totalindkomst i 2017

Arets resultat 0,0 7439 7439

Totalindkomsti alt for perioden 0,0 743,9 743,9

Egenkapital pr. den 31. december 2017 5.245,0 17.321,7 22.566,7

Totalindkomst i 2018
Arets resultat 0,0 -611,5 -611,5

Totalindkomstii alt for perioden 0,0 -611,5 -611,5

Egenkapital pr. den 31. december 2018 5.245,0 16.710,2 21.955,2
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Pengestromsopgoreise

mio. kr. 2018 2017
Modtagne finansielle indtaegter 9274 1.065,4
Udbetalte finansielle udgifter -276 -59,3
Kgb og salg af veerdipapirer -4,1 848,2
Modtagne og returnerede sikkerhedsstillelser fra kreditinstitutter -48,3 48,3
Udbetalinger til personale og administration -110,4 -115,1
Udbetalinger til medlemsaktiviteter -19,2 -20,8
Udbetalte uddelinger -780,9 -830,7
Betalt skat -209,8 -503,5
Pengestromme fra primzer aktivitet -272,9 4325
Kob og salg af materielle aktiver -4,0 -1.4
Kapitaltilskud til tilknyttede virksomheder -35,0 -260,0
Udlan til joint venture 0,0 -8,0
Pengestremme fra investeringsaktivitet -39,0 -269,4
Arets pengestromme (sendring i likvider) -311,9 1631
Likvider primo 608,0 4449

Likvider ultimo 296,1 608,0
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Noter

Note 1- Anvendt regnskabspraksis

Det separate drsregnskab for modervirksomheden er
indarbejdeti drsrapporten, da drsregnskabsloven kreever
et separat drsregnskab for modervirksomheden.

Arsregnskabet for modervirksomheden er udarbejdet i
overensstemmelse med internationale regnskabsstandar-
der (IFRS], som godkendt af EU, og IFRS-bekendtgerelsen
udstedt i henhold til &drsregnskabsloven.

AEndring i anvendt regnskabspraksis
Der henvises til beskrivelsen i note 1til koncernregnskabet.

Beskrivelse af anvendt regnskabspraksis

| forhold til den beskrevne anvendte regnskabspraksis
for koncernregnskabet (se note 1til koncernregnskabet)
suppleres modervirksomhedens anvendte regnskalbs-
praksis med felgende punkter:

Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

I modervirksomhedens resultatopgerelse indregnes den
forholdsmaessige andel af de tilknyttede virksomheders

resultat efter skat og efter forholdsmaessiqg eliminering af
intern avance/tab.

Udbytte af aktier i tilknyttede virksomheder modregnes i
veerdien af kapitalandele i tilknyttede virksomheder.

Skat af drets resultat

Virksomheder, der anvender skattemaessige underskud

i andre virksomheder, betaler sambeskatningsbidrag til
modervirksomheden svarende til skattevaerdien af de
udnyttede underskud, mens virksomheder, hvis skatte-
maessige underskud anvendes af andre virksomheder,
modtager sambeskatningsbidrag fra modervirksomheden
svarende til skatteveerdien af de udnyttede underskud
(fuld fordeling].

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder mdles ved forste
indregning til kostpris og efterfelgende efter den indre
veerdis metode, hvorved kapitalandelene i balancen males
til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes indre
veerdi opgjort efter modervirksomhedens regnskabs-
praksis med fradrag eller tillaeg af forholdsmaessig andel
af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med
tilleeg af merveerdier ved erhvervelsen, herunder goodwvill.
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder testes for vaerdi-
forringelse, nar der er indikation pd veerdiforringelse.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig
indre veerdi mdles til O kr. Hvis modervirksomheden har

en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den tilknyt-
tede virksomheds underbalance, indregnes denne under
forpligtelser.

Arsr kab 1. j -31.d ber 2018 (modervirk

™

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder mdles
til amortiseret kostpris. Der foretages nedskrivning til
imgdegdelse af tab.

Betalbar skat og udskudt skat

Realdania er omfattet af de danske regler om tvungen
sambeskatning af koncernens tilknyttede virksomheder.
Realdania er administrationsvirksomhed for sambeskat-
ningen og afregner som felge heraf alle betalinger af
selskabsskat med skattemyndighederne. Skyldig og
tilgodehavende skat opferes under Kortfristede aktiver
og forpligtelser.

Note 2 - Regnskabsmaessige skon og
vurderinger

Ved opggrelsen af den regnskabsmeessige vaerdi af
visse aktiver og forpligtelser kreeves skon over, hvordan
fremtidige begivenheder pdavirker vaerdien af disse aktiver
og forpligtelser pd balancedagen. Sken, der er vaesent-
lige for regnskabsaflaeggelsen for modervirksomheden,
foretages bl.a. ved vurdering af nedskrivningsbehov pd
kapitalandele i tilknyttede virksomheder.

De anvendte skon er baseret pd forudsaetninger, som
ledelsen vurderer forsvarlige, men som i sagens natur er
usikre og uforudsigelige. Forudsastningerne kan vaere ufuld-
steendige eller ungjagtige, og uventede begivenheder eller
omstaendigheder kan opstd. Desuden er virksomheden
underlagt risici og usikkerheder, som kan fgre til, at de fak-
tiske resultater afviger fra disse sken. Seerlige regnskabs-
maessige skon og vurderinger for Realdaniakoncernen er
omtaltinote 2 til koncernregnskabet.

Der erinoterne, hvor det er relevant, oplyst om forudsaet-
ninger for fremtiden og andre skensmaessige usikkerheder
pd balancedagen, hvor der er betydelig risiko for aendringer,
der kan fore til en vaesentlig requlering af den regnskabs-
maessige vaerdi af aktiver eller forpligtelser inden for det
naeste regnskabsar.
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Note mio.kr. 2018 2017
3 Finansielle indteegter
Renteindteegter obligationer 169,4 1776
Renteindteegter kreditinstitutter 18 1,2
@vrige renteindtaegter 18 3,9
Aktieudbytter 768,6 884,7
lalt 941,6 1.067,4
Note mio.kr. 2018 2017
4  Finansielle udgifter
Renteudgifter kreditinstitutter -0,2 -0,2
@vrige renteudgqifter, gebyrer m.v. -27,4 -69,4
lalt -27,6 -69,6
Note mio.kr. 2018 2017
5 Kursreqguleringer
Money Market -0,1 0,0
Fixed Income Investment Grade 21,5 377
Fixed Income Non-Investment Grade -365,8 -2,9
Equities -1.024,5 1.413,2
Private Equity 371,2 35,2
Alternative Investments -145,1 -161,0
Real Estate -14,0 -107,9
lalt -1.157,0 1.214,3
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Note mio.kr. 2018 2017
6 Udgifter til personale og administration

Personaleudgifter -63,3 -64,7
Administrationsudgifter -50,7 -45,9
lalt -114,0 -110,6
Personaleudgifter
Lon og honorarer 773 -79,0
Pension -9,6 -9,4
Sociale udgifter -0,6 -0,6
lalt -875 -89,0
Heraf indeholdti medlemsaktiviteter” 51 5,0
Herafindeholdtiuddelinger” 191 18
Personaleudgifteri alt -63,3 -64,7
Af de samlede personaleudgifter udger vederlag til:
Repraesentantskab -2,7 -2,7
Bestyrelse 4,1 -4
Direktion -9,7 -10,4
lalt -16,5 -17,2
Foryderligere oplysninger vedragrende honorar til repraesentantskabet
og bestyrelsen samt vederlag til direktionen i Realdania henvises il
koncernregnskabets note 6.
Antal medarbejdere
Gennemsnitligt antal medarbejdere i regnskabsaret omregnet til
heltidsbeskaesftigede 95 95
Heraf indeholdti medlemsaktiviteter” 8 7
Herafindeholdtiuddelinger” 26 26
lalt 61 62

" Lenudgiften vederer medarbejdere, der er ansatiRealdania, men som udelukkende arbejder med medlemsaktiviteter eller filantropiske
projekter.
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Note
6 Udagifter til personale og administration (fortsat)
mio. kr. 2018 2017
EY PwC lalt EY PwC lalt
Honorar til de valgte revisorer:
Lovpligtig revision -0,8 -0,8 -1,6 -0,8 -0,8 -1,6
Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Skatte- og momsmaessig radgivning -1,7 -0,2 -1,9 -1,6 -0,2 -1,8
Andre ydelser -0,2 -01 -0,3 -01 -0,2 -0,3
lalt -2,7 -11 -3.8 -2,5 -1,2 -3.7
Note mio.kr. 2018 2017
7 Driftsmateriel oginventar m.v.
Kostpris primo 60,1 59,2
Aretstilgang 4,7 14
Arets afgang -2,9 -05
Kostpris ultimo 61,9 60,1
Af- og nedskrivninger primo -45,7 -39,8
Afskrivninger, afhaendede aktiver 2,6 0,5
Arets af- og nedskrivninger -5,5 -6,4
Af- og nedskrivninger ultimo -48,6 -45,7
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 13,3 14,4
Af- og nedskrivninger
Arets af- og nedskrivninger -55 -8,4
Gevinst/tab p& afhaendede aktiver 0,4 0,0
lalt -51 -6,4

Der er ikke identificeret faktorer, som ger, at der er behov for at gennemfare nedskrivningstest for driftsmateriel

oginventar m.v.



Arsregnskab 1. j -31.d 2018 (modervirksomheden) 97
Note mio.kr. 2018 2017
8 Kapitalandele i tilkknyttede virksomheder
Kostpris primo 29974 27374
Aretstilgang 35,0 260,0
Kostpris ultimo 3.032,4 2.9974
Veerdireqguleringer primo 1476 91,8
Arets resultat 98,0 55,8
Veerdiregulering ultimo 245,6 1476
Regnskabmaessig vaerdi ultimo 3.278,0 3.145,0
LedelseniRealdania har ikke identificeret faktorer, som ger, at der er behov for at gennemfore test af
veerdiforringelse af tilknyttede virksomheder.
Navn Egenkapital Resultat
mio. kr. 2018 2018
Bolius Boligejernes Videncenter A/S 8.4 -2,2
Realdania By & Byg A/S 3.269,6 100,2
lalt 3.278,0 98,0
Navn Hjemsted Ejerandel Ejerandel
% i2018 i2017
Bolius Boligejernes Videncenter A/S Kgbenhavn 100 100
Realdania By & Byg A/S Kgbenhavn 100 100

12018 har Bolius indtaegtsfert 7,0 mio. kr. vedrerende earn-out-aftale i forbindelse med salg af kapitalandele i
associeretvirksomhed i 2016. Der er mulighed for et yderligere salgsprovenu pd enten O eller 5,6 mio. kr., som
ikke erindregnet, da en eventuel udbetaling er betinget af en reekke forhold af lovgivningsmaessig karakter,

som Bolius ikke har indflydelse pa.
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Note mio.kr. 2018 2017
9 Kapitalandelei joint ventures
Kostpris primo 325,2 325,2
Kostpris ultimo 325,2 325,2
Veerdirequleringer primo -223,2 -228,7
Arets resultat 91 SIS
Veerdireguleringer ultimo -214,1 -223,2
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 1111 102,0

LedelseniRealdania har ikke identificeret faktorer, som gor, at der er behov for at gennemfore test af
veerdiforringelse af joint ventures.

Navn Andel af Andel af
mio. kr. egenkapital resultat

2018 2018
Arena CPHXP/S 110,9 9,1
Arena CPHX Komplementar A/S 0,3 0,0
failt 11,2 9,1
Navn Hjemsted Ejerandel Ejerandel
% i2018 i2017
Arena CPHXP/S Kgbenhavn 50 50

Arena CPHX Komplementar A/S Kebenhavn 50 50
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Note mio.kr. 2018 2017
10 Uddelinger

Driftsforte uddelinger
Bevillinger 563,6 1.058,6
Tilbageforte bevillinger fra tidligere ar -30,2 -73,5
| alt driftsforti aret 533,4 985,1
Bevilgede, endnu ikke udbetalte uddelinger
Saldo primo 3.555,4 3.401,0
Arets bevillinger, driftsfort 533,4 9851
Udbetalti aret -780,9 -830,7
Saldo ultimo 3.307,9 3.555,4

Af den samlede forpligtelse forventes 0,8 mia. kr. udbetaltinden for et ar og 0,5 mia. kr. efter fem ar.

Nar Realdania beslutter at bevilge midler til filantropiske investeringsprojekter, herunder renovering og
opferelse af investeringsejendomme, driftsfores uddelingselementet pd bevillingstidspunktet (udgifter
dertilfgrer nye eller forbedrede egenskaber uden nogen tilsvarende vaerdistigning). Uddelingselelementet
driftsfores og hensaettes i balancen som en forpligtelse pd bevillingstidspunktet. Den resterende del af de

bevilgede midler - investeringselementet - aktiveres i balancen i takt med tilfersel af likviditeten.

Pr.den 31.december 2018 udger investeringselementet 0,3 mia. kr. (2017: 0,4 mia. kr.).



100 Realdania Arsrapport Arsregnskab 1. januar - 31. d

2018 (modervirl h

Noter

Note mio. kr. 2018 2017
11  Skat

Aktuel skat af skattepligtig indkomst -28 -419,4
Requlering af udskudt skat 217,7 -6,3
Skat vedrerende tidligere ar -18,8 19,1
lalt 196,1 -406,6
Effektiv skatteprocent
Aktuel skatteprocent 22,0% 22,0%
Resultat of kapitalandele i tilknyttede virksomheder og joint ventures (ikke skattepligtigt) 2,7% -1,1%
Ikke skattepligtige indteegter 17,9% -2,8%
Ikke fradragsberettigede udgifter -16,0% 18,9%
Efterrequlering af tidligere ars beregnede skat -2,3% -1,7%
Effektiv skatteprocent 24,3% 35,3%
Udskudt skat
Udskudt skat primo 1,8 BOIS
Udskudt skat vedrerende tidligere ar 0,2 -1.7
Arets udskudte skatindregnet i drets resultat 217,7 -6,3
Udskudt skat ultimo 249,8 31,9
Udskudt skat vedrorer:
Materielle aktiver 1,0 1,1
Kapitalandele i joint ventures 25,7 1,3
Kortfristede aktiver -8,0 -0,7
Skattemaessige underskud 231,1 0,0
1 alt 249,8 31,9
Tilgodehavende/skyldig skat
Tilgodehavende/skyldig skat primo -78,0 -182,9
Skat vedrerende tidligere ar -18,0 20,8
Betalbar skat af sambeskatningsindkomst -2,8 -419,4
Betalt skati dret 209,8 503,5
Tilgodehavende/skyldig skat ultimo 110,0 -78,0
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Note

12  Udlantil joint venture

Laneter ydet som etansvarligtlan. Lanetinkl. tilskrevne renter forrentes med en drlig variabel rentesats, dog
sdledes atrenten aldrig kan blive negativ. Renter tilskrives hovedstolen arligt ved drets udganag.

Lanet er afdragsfrit. Ldnet kan af kreditor opsiges til indfrielse ved drets udgang, dog tidligst med virkning fra
denl.december 2031.

Note mio.kr. 2018 2017

13 Andre kortfristede aktiver

Handler under afvikling 76,6 0,0
Dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter 49,4 131,0
Tilgodehavende renter 41,6 28,0
Forudbetalte udqifter 1,9 2,0
@vrige aktiver 3,5 &5
lalt 173,0 164,3
Note mio. kr. 2018 2017

14 Veerdipapirer

Fixed Income Investment Grade 3.167,2 2.217,3
Fixed Income Non-Investment Grade 2.857,7 31514
Equities 91571 12.002,6
Private Equity 46425 3.671,1
Alternative Investments 738,7 808,5
Real Estate 620,7 406,4
| alt veerdipapirer 21.183,9 22.257,3

Realdania har stillet veerdipapirer til en veerdi af 188,7 mio. kr. som sikkerhed over for finansiel modpart som
folge af negativ markedsveerdi pd finansielle instrumenter pr. den 31.december 2018.

Derudover er der stillet 25,8 mio. kr. som sikkerhed over for finansiel modpart for eventuel fremtidig negativ
markedsveerdi pd finansielle instrumenter pr. den 31. december 2018.
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Note mio.kr. 2018 2017
15 Andre kortfristede forpligtelser
Handler under afvikling 0,0 110,3
Dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter 192,5 8,2
Leverandorer Si9 5S4
@vrige forpligtelser 17,4 13,7
lalt 215,8 137,6
Note
16 Finansiellerisici og finansielle instrumenter
Realdanias risikostyringspolitik
Realdaniaidentificerer de vaesentligste risici. Disse risici afdeekkes eller handteres gennem styring. Inden for
hvertomrdde er risikoen spgtreduceret ved brug af rammer, forretningsgange, funktionsadskillelse og interne
kontroller.
En vaesentlig finansiel risiko er markedsrisikoen for de kommercielle investeringsaktiver. Retningslinjerne
for styring af de finansielle risici er fastlagti den af bestyrelsen godkendte investeringsstrateqi, herunder
rammerne for fordeling pd hovedaktivklasser.
De i koncernregnskabets note 18 listede data hidrerer udelukkende fra Realdanias investeringsaktiver.
Vedrgrende data omkring investeringsaktiver samtrisikostyring heraf henvises til koncernregnskabets note 18.
Note
17 Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser

Realdania har givettilsagn om deltagelse iinvestering i unoterede kapitalandele for et belob pd 3.652 mio. kr.
Belobet forfalderihenhold til Cash Call-princippet (2017: 3.245 mio. kr.).

Realdania har afgivet Idnegaranti pd 60 mio. kr. i forbindelse med et realkreditlan til et projekt (2017: 60 mio. kr.).

Realdania har stillet veerdipapirer til en veerdi af 188,7 mio. kr. som sikkerhed over for finansiel modpart som
folge af negativ markedsveerdi pd finansielle instrumenter pr. den 31. december 2018. Derudover er der
stillet 25,8 mio. kr. som sikkerhed over for finansiel modpart for eventuel fremtidig negativ markedsveerdi pd
finansielle instrumenter pr. den 31.december 2018.

Modervirksomheden er sambeskattet med ovrige danske virksomheder i koncernen. Som
administrationsselskab haefter virksomheden ubegraenset og solidarisk med de gvrige virksomheder i
sambeskatningen for danske selskabsskatter og kildeskatter inden for sambeskatningskredsen. Skyldige
selskabsskatter og kildeskatter inden for sambeskatningskredsen udger O mio. kr. pr. den 31. december 2018
[2017:59,7 mio. kr.). Eventuelle korrektioner af den skattepligtige sambeskatningsindkomst vil kunne medfore,
atmodervirksomhedens haeftelse udger et storre belob. Selskaber i sambeskatningen er ikke underlagt
kildeskatter af udbytter, renter eller royalties.

Der pdhviler herudover alene Realdania saedvanlige kontraktmaesssige kontorlejemalsforpligtelser, der tidligst
kan opsiges pr. den 1. oktober 2019. De samlede forpligtelser udger 10,1 mio. kr. Lejeaftalen erindgdet med
Realdania By & Byg A/S.



h

d

™

Arsr

Noter

-31.d

2018

il
Vir

Note

18

Naertstaende parter
Ingen naertstdende parter har bestemmende indflydelse pd Realdania.

Alle transaktioner med neertstdende parter gennemferes pd markedsmaessige vilkar.

Medlemmer af Realdanias bestyrelse og direktion har betydelig indflydelse pd Realdania. Det samme kan
geelde disse medlemmers neere familie og juridiske personer, hvor disse har bestemmende eller betydelig
indflydelse. Der har vaeret enkelte transaktioner mellem Realdania og en aftalepart, hvor medlemmer af
Realdanias bestyrelse eller direktion har ettillidshverv hos aftaleparten. Der er etableret procedurer for at

handtere dette.

Realdania udever kontrol over tilknyttede virksomheder og har betydelig indflydelse pd joint ventures.

Realdania foretager uddelinger til fonde og andre enheder, hvor Realdania er repraesenteretiledelsen.
Repreesentationen sker oftest som led i sikring af opfyldelsen af formdlet med uddelingen.

Realdania har felgende transaktioner med tilknyttede virksomheder:

mio. kr. 2018 2017
Bolius Boligejernes Videncenter A/S

Uddelinger 43,2 17,4
Opkraevet administrationsfee modregneti Realdanias administrationsudqifter

(kontorhold, IT-ydelser m.v.) 5 51
Realdania By & Byg-koncernen

Uddelinger 26,5 BVAS
Opkraevet administrationsfee modregneti Realdanias administrationsudqifter

(kontorhold, IT-ydelser m.v.) 4,3 4,3
Betaltleje vedr. domicilejendom 9,8 9,6
Kapitaltilskud 35,0 260,0
Realdania har felgende mellemvasrender med tilknyttede virksomheder

og joint venture:

Geeld il tilknyttede virksomheder 29,0 83,2
Tilgodehavende hos joint venture 63,7 63,1
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Note
19 Efterfelgende begivenheder
Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtraddt begivenheder af veesentlig betydning for Realdanias
finansielle stilling pr. den 31. december 2018.
Note
20 Nyregnskabsregulering

Der henvises til omtale heraf i note 22 i koncernregnskabet. Ingen af de anferte standarder forventes at f&
vaesentlig effekt pd modervirksomhedens drsregnskab.
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Konsoliderede
virksomheder

Oversigt over konsoliderede virksomheder pr. den 31. december 2018
[virksomheder hvor Realdania har bestemmende indflydelse).

Realdania
I
| |
Bolius Boligejernes Realdania
Videncenter A/S By &BygA/S
(100%) (100%)
_| Arealudvikling ApS A/S Hindsgavl Boligejendom
(100%) (100%] ApS
’ 0 (100%)
: Jord og Bolig-
st A OBG ApS ejendom ApS
(75%) (100%) i likvidation
§ (100%)
Ringkebing K
ApS
(75%)







Ledelses-
hverv
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Ledelseshverv

Bestyrelsen

Michael Brockenhuus-Schack, formand

Giesegaard, ejer

Fodti1960
Indvalgtibestyrelsen i 2006
Senest genvalgti 2017
Formand fra 2013

Uddannelse:
HA, cand.agro.

Direktionsmedlem i
Giesegaard Handelsselskab ApS
WEBS ApS

Bestyrelsesmedlem i:

Axel B.Lange A/S, formand

Carlsen-Langes Leqgatstiftelse, formand

FBS A/S, formand

Kai Lange og Gunhild Kai Langes Fond, formand
Promilleafgiftsfonden for landbrug, formand
Det Classenske Fideicommis

Donau Agro ApS

Jagtejendommen i Trend Skov

Pensionskassen for tienestemaend i Det Classenske Fideicommis [afviklingskasse)

Carsten With Thygesen, naestformand

Cresco Capital A/S, adm. direkter
Fodti1964

Indvalgti bestyrelsen i 2009
Senest genvalgti 2016
Naestformand fra 2009

Uddannelse:

Cand.silv. (forstkandidat)

HD i finansiering og kreditveesen
Executive MBA

Bestyrelsesmedlem i:

Aktieselskabet Rold Skov Savveerk, formand
A/S Lindenborg Gods, formand

A/S Lindenborg Skovselskab, formand
Formuepleje Ejendomme 1P/S, formand
Formuepleje Ejendomme 2 P/S, formand
Formuepleje Ejendomme 3 A/S, formand
Investeringsforeningen Formuepleje, formand
Kapitalforeningen Absalon Invest, formand
Kapitalforeningen Formuepleje Epikur, formand
Kapitalforeningen Formuepleje Fokus, formand
Kapitalforeningen Formuepleje Merkur, formand
Kapitalforeningen Formuepleje Pareto, formand
Kapitalforeningen Formuepleje Penta, formand
Kapitalforeningen Formuepleje Safe, formand
LFISilva Investments A/S, formand

LFI Silva Investments Ltd, formand

Mobilhouse Holding A/S, formand

Mobilhouse A/S, formand

Skovradet, formand

UAB Lunde, formand

Arkitektskolen Aarhus

Karen og Karl Buttenschens Familiefond

Palle Adamsen

Lejerbo, adm. direktor
Fodti1961
Indvalgtibestyrelsen i 2013
Senest genvalgti 2018

Uddannelse:
Cand.scientadm.

Bestyrelsesmedlem i:

Boligselskabernes Landsforening, formand
Foreningen for Byggeriets Samfundsansvar, formand
Bygherreforeningen Danmark

Pernille Riisz Bloch

Advokaterne Nupark, partner, advokat (H)
Fodti1962
Indvalgti bestyrelsen i 2017

Uddannelse:
Cand.jur.

Bestyrelsesmedlem i:

Advokatforeningen for Holstebro Retskreds, formand
Operaen i Midten, formand

Medlem af Holstebro Byrad

Kirkens Korshaer Holstebro

Vestforsyning A/S

Per Feldthaus

SIGNAL, Global Head of Workplace Management & Design
Fodti1959

Indvalgti bestyrelsen i 2009

Senest genvalgti 2018

Uddannelse:
Arkitekt MAA, MBA-Byg

Bestyrelsesmediem i:
Almenr ApS, formand
SIGNAL Norge AS, formand

Mette Kynne Frandsen

Henning Larsen Architects, adm. direktor, partner
Fodti1960
Indvalgtibestyrelsen i 2016

Uddannelse:
Arkitekt MAA, MBA-Byg

Bestyrelsesmediem i:

Radgiverne - DI's branchefeellesskab for radgivervirksomheder, formand
DI's forretningsudvalg

Dl's hovedbestyrelse

Investeringsforeningen Maj Invest

Lars Krarup

Herning Kommune, borgmester
Fodti1972
Indvalgtibestyrelsen i 2013
Senest genvalgti 2017

Uddannelse:
Slagter

Bestyrelsesmediem i:
Kommunekredit, formand

Det Sociale Netvaerk
Kommunernes Landsforening



Gunde Odgaard

Bygge-, Anlaegs- og Traekartellet (BAT), sekretariatschef
Fodti1963

Indvalgtibestyrelsen i 2011

Senest genvalgti 2015

Uddannelse:

Cand.scient.pol., Aarhus Universitet
Master of Economics, m.econ.
UCD, Irland

Bestyrelsesmedlem i:

Byggeriets Evaluerings Centers Fond
Child Learn India

Molio

Niels Roth

Zira Invest, adm. direkter
Fodti1957

Indvalgti bestyrelsen i 2007
Senest genvalgti 2015

Uddannelse:
Cand.polit.

Bestyrelsesmedlem i:

Capital Four AIFM A/S, formand

Capital Four Management, Fondsmaeglerselskab A/S, formand
Fast Ejendom Danmark A/S, formand

Friheden Invest A/S, formand

SmallCap Danmark A/S, formand

Arvid Nilssons Fond

Majken Schultz

C . Ruci Sehool prof
P :] pr

Said Busii School, Oxford Uni ity, Inter, | Research Fellow

Fodti1958

Indvalgtibestyrelsen i 1999
Senest genvalgti 2015

Uddannelse:
Cand.scient.pol., Ph.D.

Bestyrelsesmedlem i:
Bang & Olufsen A/S
Carlsbergfondet
Danish Crown A/S
Danske Spil A/S

Helle Soholt

Gehl Architects, Founding Partner & CEO
Fodti1972

Indvalgtibestyrelsen i 2013

Senest genvalgti 2017

Uddannelse:
Arkitekt MAA Arkitektskolen i Kebenhavn og M. Arch Uni. of Washington

Bestyrelsesmedlem i:
Freja Ejendomme A/S
Gehl Institute
Planetariet
Uraniafonden

Ledelseshverv

Direktionen

Jesper Nygard

Adm. direktor, CEO
Fodti1961
Indtradti direktionen i 2013

Uddannelse:
Cand.scientadm.

Bestyrelsesmediem i:

Bolius Boligernes Videncenter A/S, formand
Realdania By & Byg A/S, formand
Fondenes Videnscenter, naestformand
Brendbyernes |.F. Fodbold A/S

Dansk Arkitektur Center [DAC)

Fonden for Socialt Ansvar

C40 Cities Climate Leadership Group Inc.

Nina Kovsted Helk

Filantropidirekter, CPO
Fodti1975
Indtradti direktionen i 2018

Uddannelse:
Arkitekt MAA, Kunstakademiets Arkitektskole

Bestyrelsesmedlem i:

BLOXHUB

Bolius Boligejernes Videncenter A/S
Realdania By & Byg A/S

Peter Johansen

Investeringsdirektor, CIO
Fodti1962
Indtradti direktionen i 2015

Uddannelse:
HD Finansiering & Kreditvaesen, CBS

Bestyrelsesmedlem i:
Atrium Kapitalforvaltning Fondsmaeglerselskab A/S
Realdania By & Byg A/S
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