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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2020
for Ejendomsselskabet CASA A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2020 og resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter samt af koncernens

pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2020.
Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen omhandler.
Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Horsens, den 1. april 2021

Direktion

Per Christian Hansen

Bestyrelse

Michael Antitsch Mortensen Finn Knud Mortensen Claus Porsgaard
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Ejendomsselskabet CASA A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Ejendomsselskabet CASA A/S for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2020, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter for savel
koncernen som selskabet samt pengestromsopggrelse for koncernen. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter

arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens

pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2020 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeld-
ende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors an-
svar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af koncernen i overensstemmelse med internatio-
nale 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 til-

straekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at

udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne til
at fortsaette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde koncernregnskabet
og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere kon-

cernen eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikker-
hed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan
findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed
kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treffer pa

grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er

geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

e |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis,
der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformati-
on forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sam-

mensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger, der er pas-
sende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af koncernens og selska-

bets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabsmaessige skgn

og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med be-
givenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens og selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi kon-
kluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i
koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion.
Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige

begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at koncernen og selskabet ikke lzengere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og

begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

e Opnar vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at

lede, fgre tilsyn med og udfgre koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

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

under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med koncernregnskabet eller arsregnskabet eller vores

viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til arsregnskabslov-
en.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncernregnskabet

og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet veesentlig fejlinformati-
on i ledelsesberetningen.

Trekantomradet, den 1. april 2021

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.33771231

Lars Almskou Ohmeyer Morten Jacobsen
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne24817 MNE-nr. mne44140
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Bestyrelse

Direktion

Revision

Koncernregnskab

Ejendomsselskabet CASA A/S
Havnen 3
8700 Horsens

Telefon: 7560 10 30

E-mail: info@casabolig.dk
Hjemmeside: www.casabolig.dk

CVR-nr.: 100546 72
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december 2020
Hjemsted: Horsens

Michael Antitsch Mortensen
Finn Knud Mortensen
Claus Porsgaard

Per Christian Hansen

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Herredsvej 32

7100 Vejle

Selskabet indgar i koncernrapporten for M.M. 26 Holding A/S
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Koncernoversigt
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Havnetrekanten A/S

Ejendomsselskabet af
14. juni 2013 A/S

Redebyg ApS

Hybel Real Estate A/S

Select
Development A/S

Dattervirksomhed

Associeret virksomhed
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Hoved- og nggletal

Set over en 3-arig periode kan selskabets udvikling beskrives ved fglgende hoved- og nggletal:

Hovedtal

Bruttofortjeneste

Resultat fgr af- og nedskrivninger (EBITDA)
Resultat fgr finansielle poster

Resultat af finansielle poster

Arets resultat

Balance

Balancesum

Egenkapital

Pengestrgmme fra:

- driftsaktivitet
- investeringsaktivitet
- heraf investering i materielle anlaegsaktiver
- finansieringsaktivitet
Arets forskydning i likvider
Antal medarbejdere
Nggletal

Afkastningsgrad
Soliditetsgrad

Forrentning af egenkapital

sigiicniten Group
Koncern
2020 2019 2018
t.kr. t.kr. t.kr.

112.567 112.534 64.082
107.448 106.409 60.520
293.400 103.670 52.078
87.251 -5.450 -18.615
323.853 74.442 26.246
2.967.506 2.522.057 2.458.425
1.112.698 786.466 716.799
80.716 158.767 41.521
-134.066 -116.286 -305.361
-149.538 -161.017 -20.616
208.980 11.676 162.476
155.630 54.157 -101.364
7 8 8
10,7% 4,2% 4,2%
37,5% 31,2% 29,2%
34,1% 9,9% 7,3%

Nggletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Finansforeningens anbefalinger og vejledning. Der henvises til definitioner i

afsnittet for anvendt regnskabspraksis.
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Ledelsesberetning

Koncernens og selskabets vaesentligste aktiviteter
Koncernens aktiviteter bestar primaert af investering, udvikling og drift af udlejningsejendomme. Stgrstedelen af koncernens

udlejningsejendomme er placeret i Horsens, Vejle, Aarhus og Skanderborg.

Koncernen har egen driftsorganisation, som administrerer og drifter koncernens investeringsejendomme. Dette sikrer naerhed

og tilstedevaerelse for koncernens lejere.

Endvidere har koncernen investeringer i noterede vaerdipapirer, herunder en investering i den bgrsnoterede malingproducent

Flugger.

Ejendomsselskabet CASA A/S
Moderselskab i koncernen er Ejendomsselskabet CASA A/S, der besidder en raekke velbeliggende strggejendomme i Horsens og

Aarhus. Endvidere har selskabet en raekke kontor- og logistikejendomme i Hor-sens og Skanderborg.

Ejendomsselskabet CASA A/S har ydermere en vaesentlig investering i den bgrsnoterede malingprodu-cent Fligger, hvor
ejerandelen pr. 31. december 2020 udgjorde 10,02 %. Selskabet har i 2021 forgget investeringen i Fliigger, hvorved ejerandelen
nu er pa 26,7 %.

Exxit 59 A/S

Selskabet ejer en portefglje af investeringsejendomme, som alle er beliggende ved afkgrsel 59 pa motorvej E45 og dermed
samlet udggr en stgrre erhvervspark i Vejle Nord. Selskabets ejendomme har igennem mange ar veeret et knudepunkt for
transport og logistik. Igennem de seneste ar har der ogsa veeret fokus udvikling af udlejningsejendomme til gvrige typer erhverv,
herunder kontorejendomme til blandt andet liberalt erhverv. Endvidere har selskabet ogsa haft fokus pa udvikling af lejemal

indenfor Food & Beverage-segmentet. Der er saledes skabt et stort udvalg af spisesteder pa omradet.
Selskabet besidder store jordarealer, hvilket sikrer mulighed for gget fremtidig udvikling af omradet.

Havnetrekanten A/S
Koncernens ejendomsinvesteringer pa havnen i Horsens foretages igennem Havnetrekanten A/S. Selskabet har varetaget
udviklingen af arealerne i inderhavnen samt de nordlige havnearealer, hvor der er opfgrt kontorejendomme, boliger,

restauration og parkeringshus.

Selskabet har i 2020 afsluttet opfgrelsen af projektet Pakhusene pa de nordlige havnearealer. Projektet bestar af et kontorhus,
der er udlejet til en reekke fagforeninger, der samler deres aktiviteter i et faelles fagforeningshus. Der er endvidere opfgrt 53
moderne udlejningslejligheder, der alle har front mod havnebassinet samt et havnebad, der anlaegges i inderhavnen. Pakhusene
bestar endvidere af et parkeringshus med integreret autovaerksted og bilplejecenter. Som en del af projektet er der indarbejdet
et stgrre lejemal, hvorfra der kan drives restaurationsvirksomhed. Pakhusene er med til at skabe liv og udvikling af

havnearealerne og dermed bidrage til den positive udvikling i byen.

Ejendomsselskabet af 14. juni 2013 A/S

Selskabet har en mindre beholdning af byggegrunde samt yder finansiering til eiendomsudviklingsprojekter.
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Ledelsesberetning

Hybel Real Estate A/S
Selskabet udvikler og opfgrer et domicil til Hybel. Domicilet indeholder kontorer til de centrale funktioner samt den midtjyske

salgs- og produktionsorganisation, hvorfor ejiendommen ogsa rummer et stort showroom.

Redebyg ApS
Selskabets formal er udvikling af 45 attraktive udlejningsboliger i Klitmgller, der vurderes som er en af de landsbyer, som har et

betydeligt vaekstpotentiale. Boligerne er indflytningsklare i 2022.

Select Development A/S
Den associerede virksomhed Select Development A/S ejer ejendommen hvor ToRVEhallerne, driver hotel og konferencecenter i

centrum af Vejle.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Regnskabsaret 2020 har i vaesentligt omfang vaeret praget af handteringen af COVID19-pandemien, som ramte Danmark i
februar 2020. Koncernens kunder har i saerdeleshed vaeret pavirket af myndighedernes restriktioner, hvilket har bredt sig som
ringe i vandet i hele erhvervslivet. Koncernen har igennem hele perioden veeret i aktiv dialog med kunderne for en proaktiv
handtering af situationen. Koncernen har ikke oplevet vaesentlige restancer, hvilket i stor grad kan tilskrives den teette kontakt

til kunderne. Ledelsen har endvidere haft fokus pa udviklingen af de finansielle markeder, herunder udviklingen i renteniveauet.

Koncernen har i regnskabsaret 2020 realiseret en bruttofortjeneste pa 113 mio.kr. Dette er pa niveau med bruttofortjenesten i
regnskabsaret 2019. Moderselskabet oplever et fald i bruttofortjenesten fra 67 mio.kr. i regnskabsaret 2019 til 54 mio.kr. i
2020, hvilket i vaesentlighed kan tilskrives udskiftning af lejere i et par stgrre lejemal. Forholdet var kendt inden indgangen til

regnskabsaret, hvorfor faldet er i over-ensstemmelse med ledelsens forventninger.

Resultat fgr dagsveerdireguleringer i koncernen udggr 106 mio.kr. i regnskabsaret 2020, hvilket er en forbedring pa 3 mio.kr. i

forhold til regnskabsaret 2019, hvor resultat fgr dagsveerdireguleringer udgjorde 103 mio.kr.

Der er i regnskabsaret 2020 foretaget positive nettoveerdireguleringer af koncernens investeringsejendomme pa 187 mio.kr.,
hvoraf 72 mio.kr. kan henfgres til moderselskabet. Opskrivningen kan henfgres til optimeret drift samt en positiv udvikling pa
markedets afkastkrav til koncernens investeringsejendomme. Det gennemsnitlige afkastkrav for koncernens investerings-

ejendomme er opgjort til 5,31 %.

De finansielle poster kan opggres til 87 mio.kr. netto i regnskabsaret 2020 mod -5 mio.kr. i 2019. De finansielle indtaegter udggr
104 mio.kr., hvoraf 98 mio.kr. kan henfgres til kursregulering pa vaerdipapirer, som kan tilskrives den positive kursudvikling i
Flugger-aktien. Koncernens finansielle omkostninger kan i regnskabsaret 2020 primaert henfgres til eksterne renteomkostninger,
der samlet udggr 18 mio.kr. i regnskabsaret 2020 mod 19 mio.kr. i 2019.

Koncernen har i regnskabsaret 2020 realiseret et resultat pa 324 mio.kr. mod 74 mio.kr. i regnskabsaret 2019. Moderselskabets

resultat efter skat udggr 303 mio.kr. for regnskabsaret 2020 mod 67 mio.kr. i regnskabsaret 2019.
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Ledelsesberetning

Arets resultat er i vaesentlig grad praeget af den positive udvikling i dagsvaerdien pa investeringsejendomme og kursreguleringen
af beholdningen af Fliigger-aktier. Koncernens primaere drift er ogsa forbedret, hvilket er et resultat af koncernens lgbende
arbejde med at optimere driften. Samlet set overstiger arets resultat ledelsens forventninger, som derfor betragter resultatet

som szrdeles tilfredsstillende.
Arets resultat giver en forrentning af egenkapitalen pa 34,1 % mod 9,9 % i regnskabsaret 2019.
Koncernens investeringsejendomme har en samlet dagsveerdi pa 2.545 mio.kr. mod 2.122 mio.kr. i 2019.

Koncernen benytter finansielle instrumenter til geeldspleje og har en stgrre beholdning renteswaps, hvor markedsvaerdien har

udviklet sig positivt, hvilket har forgget egenkapitalen med 2,3 mio.kr.

Egenkapitalen inklusive minoritetsinteresser udggr samlet 1.113 mio.kr. pr. 31. december 2020, hvilket er en forggelse pa 327
mio.kr. i forhold til det foregaende ar, hvor den udgjorde 786 mio.kr. Koncernens soliditetsgrad kan opggres til 37,5 % mod 31,2
% i2019.

Koncernen har i regnskabsaret 2020 genereret positive pengestrgmme pa 156 mio.kr. Driftsaktiviteten har genereret 81 mio.kr.
i positive pengestremme i regnskabsaret. | regnskabsaret er der negative pengestremme pa 134 mio.kr., som i vaesentligt
omfang kan henfgres til investeringsaktivitet i forbindelse med koncernens kgb og opfgrelse af ejendomme. Der er en

likviditetspavirkning pa 209 mio.kr. fra finansieringsaktiviteten.

Koncernens forventede udvikling
Koncernen har konstant fokus pa udvikling og optimering af den samlede ejendomsportefglje. Der arbejdes aktivt med
effektivisering af driften, hvilket sammen med udvikling og optimering af ejendomsportefgljen vil forbedre den direkte

driftsindtjening.

COVID19-pandemien har sat sit praeg pa 2020, hvor den ngdvendiggjorde en rakke restriktioner fra de danske myndigheder.
Koncernen blev ikke direkte bergrt af de gennemfgrte restriktioner. Ledelsen er fortsat meget opmaerksom pa lejernes
betalingsevne, som kan vaere pavirket af restriktionerne og pandemien i gvrigt. Endvidere har ledelsen fokus pa pandemiens

indvirkning pa de finansielle markeder, herunder udviklingen i renteniveauet.

Ledelsen er szerdeles opmaerksom pa udviklingen i COVID19-pandemien. Det er ledelsens forhabning, at det danske
vaccinationsprogram kan daemme op for smitten og sikre, at det danske samfund kommer tilbage til en normaltilstand. Hvis der
mod ledelsens forhdbninger kommer endnu en smittebglge, hvor myndighederne vurderer, at der er behov for at implementere
yderligere restriktioner og der dermed bliver tale om en endnu mere langvarig pandemi, kan de samfundsgkonomiske
konsekvenser blive mar-kante. Dette kan naturligvis ogsa have negative indvirkninger pa koncernen, hvis det giver udslag i en
korrektion af leje- og renteniveauer. Da vi endnu ikke har set de fulde konsekvenser af pandemien, er det for tidligt at

konkludere, hvilken gkonomisk indflydelse pandemien vil have for koncernen pa lidt lengere sigt.

Overordnet er det dog ledelsens forventning, at koncernens resultat af den ordinzer drift fgr dagsveerdireguleringer for

regnskabsaret 2021 vil vaere pa niveau med 2020.
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Ledelsesberetning

Det er stadig stor efterspgrgsel pa velbeliggende investeringsejendomme. Hvis denne interesse forgges igennem regnskabsaret,
kan dette have en positiv indvirkning pa veerdien af koncernens investerings-ejendomme. Vardien kan dog blive pavirket af

udviklingen i gvrige gkonomiske forhold, herunder renteniveau.

Koncernens investering i Fligger har i regnskabsaret 2020 oplevet en positiv vaerdiudvikling. Vaerdiudviklingen af Fliigger-aktien

vil ogsa kunne fa vaesentlig indflydelse pa resultatet for regnskabsaret 2021.

Saerlige risici, herunder forretningsmaessige og finansielle risici

Driftsmaessige risici

De driftsmaessige risici bestar i tomgang og driftsomkostninger. Koncernen har en strategi om primaert at eje og udleje attraktivt
beliggende ejendomme, som Ipbende moderniseres i forsgg pa at forbedre forholdene for lejerne. Det er saledes koncernens

intention at bevare langsigtede relationer til lejerne og minimere tomgang i ejendommene.

Finansielle risici
Koncernen har Igbende fokus pa udviklingen i renteniveauet, da et stigende renteniveau vil have pavirkning pa den primaere

drift. En rentestigning vil dog ogsa skabe synlige gevinster pa koncernens renteswapaftaler.

Det generelle renteniveau er siden indgdelse af renteswapaftalerne faldet. Koncernen sikrede en fast rente i en leengere

periode, hvilket var formalet med renteswapaftalerne.

Ledelsen har Igbende fokus pa koncernens kreditrammer, der vurderes som tilstraekkelige. Koncernens soliditet vil Isbende blive
forbedret som fglge af indtjeningen i ejendomsdriften. Det er ledelses vurdering, at koncernen som fglge af soliditeten samt

kapitalberedskab er godt rustet til en sendring i renteniveauet.
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Resultatopggrelse 1. januar -

31. december

Koncern Moderselskab
Note 2020 2019 2020 2019
t.kr. tkr. tkr. tkr.
Bruttofortjeneste 112.567 112.534 53.638 66.860
Personaleomkostninger 1 -5.119 -6.125 -4.254 -3.772
Resultat fgr af- og nedskrivninger
(EBITDA) 107.448 106.409 49.384 63.088
Af- og nedskrivninger af materielle
anlaegsaktiver -378 -268 -142 -144
Andre driftsomkostninger -1.041 -2.227 -1.041 -2.227
Resultat af ordinzer drift fgr
dagsvardireguleringer 106.029 103.914 48.201 60.717
Dagsveerdiregulering af
investeringsejendomme 187.371 -244 72.174 -10.819
Resultat fgr finansielle poster 293.400 103.670 120.375 49.898
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede
virksomheder 0 0 107.021 27.014
Indtaegter af kapitalandele i associerede
virksomheder 4.219 -111 4.219 -111
Finansielle indteegter 104.313 15.315 103.682 14.671
Finansielle omkostninger -21.281 -20.654 -11.877 -10.962
Resultat fgr skat 380.651 98.220 323.420 80.510
Skat af arets resultat 4 -56.798 -23.778 -20.662 -13.809
Arets resultat 323.853 74.442 302.758 66.701
Resultatdisponering 5
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Balance 31. december

Koncern Moderselskab
Note 2020 2019 2020 2019
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Aktiver
Investeringsejendomme 2.545.130 2.121.791 1.163.226 1.078.606
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 5.177 4.148 3.619 3.762
Materielle anlaegsaktiver under udfgrelse 7 13.122 118.943 0 0
Materielle anleegsaktiver 2.563.429 2.244.882 1.166.845 1.082.368
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 8 0 0 435.866 343.684
Kapitalandele i associerede virksomhe-
der 9 17.122 6.279 17.122 6.279
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 10 190.914 93.621 190.914 93.621
Andre tilgodehavender 10 23.000 23.000 0 0
Finansielle anlagsaktiver 231.036 122.900 643.902 443.584
Anlzaegsaktiver i alt 2.794.465 2.367.782 1.810.747 1.525.952
Varer under fremstilling 18.560 8.140
Faerdigvarer og handelsvarer 34.679 67.452
Varebeholdninger 53.239 75.592 0 0
Tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser 10.440 1.705 4.131 538
Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder 95 83 116.454 104.906
Tilgodehavender hos associerede
virksomheder 11 22.453 26.578 22.453 26.578
Andre tilgodehavender 23.994 17.098 22.300 14.808
Periodeafgraensningsposter 12 1.207 2.304 0 606
Tilgodehavender 58.189 47.768 165.338 147.436
Likvide beholdninger 61.613 30.915 4 4.888
Omszetningsaktiver i alt 173.041 154.275 165.342 152.324
Aktiver i alt 2.967.506 2.522.057 1.976.089 1.678.276
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Balance 31. december

Koncern Moderselskab
Note 2020 2019 2020 2019
t.kr. tkr. tkr. tkr.

Passiver
Virksomhedskapital 10.000 10.000 10.000 10.000
Reserve for nettoopskrivning efter den
indre veerdis metode 0 0 152.953 61.550
Reserve for sikringsinstrumenter 2.324 0 2.162 0
Overfgrt resultat 1.009.410 706.650 856.619 645.102
Minoritetsinteresser 90.964 69.816 0 0
Egenkapital 13 1.112.698 786.466 1.021.734 716.652
Henszettelse til udskudt skat 14 212.725 161.701 98.174 80.341
Andre henszttelser 0 207 0 0
Hensatte forpligtelser i alt 212.725 161.908 98.174 80.341
Geeld til realkreditinstitutter 1.018.772 985.921 486.162 446.164
Andre kreditinstitutter 45.090 50.503 0 0
Anden gezeld 59.016 61.505 8.367 11.479
Langfristede gxldsforpligtelser 15 1.122.878 1.097.929 494.529 457.643
Kortfristet del af langfristede
geeldsforpligtelser 15 53.891 59.785 39.690 44.261
Kreditinstitutter 182.663 200.804 61.382 170.400
Modtagne forudbetalinger fra kunder 275 50 0 0
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 14.217 19.109 2.712 11.807
Geeld til tilknyttede virksomheder 190.249 110.162 190.248 129.272
Selskabsskat 6.444 10.838 3.439 9.975
Anden gzeld 70.184 74.352 63.084 57.925
Periodeafgransningsposter 16 1.282 654 1.097 0
Kortfristede geeldsforpligtelser 519.205 475.754 361.652 423.640
Gealdsforpligtelser i alt 1.642.083 1.573.683 856.181 881.283
Passiveri alt 2.967.506 2.522.057 1.976.089 1.678.276
Eventualforpligtelser 17
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 18
Finansielle instrumenter 19
Neertstaende parter og ejerforhold 20
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TN Group
Egenkapitalopggrelse
Koncern
Reserve for
Virksomheds-  sikringsinstru Overfgrt Minoritets-
kapital menter resultat interesser I alt
Egenkapital 1. januar 2020 10.000 0 706.652 69.816 786.468
Regulering af sikringsinstrumenter til
dagsveerdi 0 2.980 0 0 2.980
@vrige egenkapitalbevagelser 0 0 0 53 53
Arets resultat 0 0 302.758 21.095 323.853
Skat af egenkapitalbevaegelser 0 -656 0 0 -656
Egenkapital 31. december 2020 10.000 2.324 1.009.410 90.964 1.112.698
Moderselskab
Reserve for
nettoopskriv-
ning efter den  Reserve for
Virksomheds-  indre vaerdis  sikringsinstru Overfgrt
kapital metode menter resultat I alt
Egenkapital 1. januar 2020 10.000 61.551 0 645.101 716.652
Regulering af sikringsinstrumenter til
dagsveerdi 0 162 2.772 0 2.934
Arets resultat 0 91.240 0 211.518 302.758
Skat af egenkapitalbevaegelser 0 0 -610 0 -610
Egenkapital 31. december 2020 10.000 152.953 2.162 856.619 1.021.734
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sigiicniten Group
Pengestrgmsopggrelse 1. januar - 31. december
Koncern
Note 2020 2019
t.kr. t.kr.

Arets resultat 323.853 74.442
Reguleringer 21 -217.653 29.620
Zndring i driftskapital 22 -388 66.980
Pengestrgmme fra drift fgr finansielle poster 105.812 171.042
Renteindbetalinger og lignende 6.019 11.107
Renteudbetalinger og lignende -20.277 -20.651
Pengestrgmme fra ordinzer drift 91.554 161.498
Betalt selskabsskat -10.838 -2.731
Pengestrgmme fra driftsaktivitet 80.716 158.767
Kgb af materielle anlaegsaktiver -149.538 -161.017
Kgb af finansielle anlaegsaktiver m.v. -6.625 0
Salg af materielle anlaegsaktiver 17.984 1.927
udlan 4.113 42.804
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet -134.066 -116.286
Tilbagebetaling af gaeld til realkreditinstitutter -53.868 -62.402
Tilbagebetaling af geeld til kreditinstitutter 0 -43.543
Tilbagebetaling af langfristet geeld i gvrigt 0 -1.650
Optagelse af gaeld til realkreditinstitutter 81.433 0
Optagelse af geeld til kreditinstitutter 100.769 0
Optagelse af gald hos tilknyttede virksomheder 80.087 110.160
Optagelse af langfristet gaeld i gvrigt 559 8.866
Minoritetsinteresser 0 245
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet 208.980 11.676
Z&ndring i likvider 155.630 54.157
Likvide beholdninger 30.915 49.431
Kassekredit -186.314 -258.987
Likvider 1. januar 2020 -155.399 -209.556
Likvider 31. december 2020 231 -155.399
Likvider specificeres saledes:
Likvide beholdninger 61.613 30.915
Kassekredit -61.382 -186.314
Likvider 31. december 2020 231 -155.399
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Noter

Koncern Moderselskab
2020 2019 2020 2019
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
1 Personaleomkostninger
Lenninger 4.423 5.399 3.626 3.230
Pensioner 563 606 510 449
Andre omkostninger til social sikring 54 67 39 41
Andre personaleomkostninger 79 53 79 52
5.119 6.125 4.254 3.772
Gennemsnitligt antal beskaeftigede medar-
bejdere 7 8 5 5
Ifplge arsregnskabslovens § 98 B stk. 3 er vederlaget til direktionen udeladt.
2 Finansielle indtaegter
Renteindtaegter fra tilknyttede
virksomheder 2 22 1.697 1.679
Renteindtaegter fra associerede
virksomheder 462 3.125 462 3.125
Andre finansielle indteegter 5.556 7.960 3.230 5.659
Kursreguleringer 98.293 4.208 98.293 4.208
104.313 15.315 103.682 14.671
3 Finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger tilknyttede
virksomheder 2.014 1.286 2.128 1.497
Andre finansielle omkostninger 18.267 19.364 8.749 9.461
Kursreguleringer omkostninger 1.000 4 1.000 4
21.281 20.654 11.877 10.962
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Noter

Koncern Moderselskab
2020 2019 2020 2019
t.kr. tkr. tkr. tkr.
4 Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 6.430 10.728 3.439 9.975
Arets udskudte skat 51.024 11.636 17.833 4.272
57.454 22.364 21.272 14.247
der fordeler sig saledes:
Skat af arets resultat: 56.798 23.778 20.662 13.809
Skat af egenkapitalbevaegelser 656 -1.414 610 438
57.454 22.364 21.272 14.247
5 Resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter den
indre vaerdis metode 0 0 91.240 26.903
Overfgrt resultat 302.758 66.700 211.518 39.798
302.758 66.700 302.758 66.701
Minoritetsinteresser 21.095 7.742 0 0
323.853 74.442 302.758 66.701
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Noter

Aktiver der males til dagsvaerdi

Koncern

Moderselskab

Investeringsejen-

Investeringsejen-

domme domme

Kostpris 1. januar 2020 2.074.252 1.014.372
Tilgang i arets lgb 32.650 30.430
Afgang i arets lgb -6.206 -6.206
Overfgrsler i arets Igb 221.302 0
Kostpris 31. december 2020 2.321.998 1.038.596
Veerdireguleringer 1. januar 2020 47.539 64.234
Arets veerdireguleringer indregnet i resultatopggren 187.371 72.174
Arets tilbageforte veerdireguleringer -11.778 -11.778
Vardireguleringer 31. december 2020 223.132 124.630
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2020 2.545.130 1.163.226
Forudszetninger ved opggrelse af dagsvaerdi af investeringsejendommene
Koncernen
Der foretages maling af de enkelte investeringsejendomme med udgangspunkt i normaliserede budgetter for
ejendommene for det kommende ar. Med udgangspunkt i budgetterne anvendes en afkastbaseret
vaerdiansaettelsesmodel til opggrelse af dagsvaerdien for de enkelte investeringsejendomme.
Afkastprocenterne fastsaettes pa baggrund af markedsforholdene for de enkelte ejendomstyper.
Ved dagsvaerdimalingen pr. 31. december 2020 er der anvendt et individuelt afkastkrav i intervallet 2-8 %. Det
gennemsnitlige afkastkrav kan opggres til 5,31 %.
Den gennemsnitlige restuopsigelighed pa koncernens kontrakter (WAULT) kan opggres til 5,07 ar.
Moderselskab
Der foretages maling af de enkelte investeringsejendomme med udgangspunkt i normaliserede budgetter for
ejendommene for det kommende ar. Med udgangspunkt i budgetterne anvendes en afkastbaseret
vaerdiansaettelsesmodel til opggrelse af dagsvaerdien for de enkelte investeringsejendomme.
Afkastprocenterne fastsaettes pa baggrund af markedsforholdene for de enkelte ejendomstyper.
Ved dagsvaerdimalingen pr. 31. december 2020 er der anvendt et individuelt afkastkrav i intervallet 2-8 %. Det
gennemsnitlige afkastkrav kan opggres til 5,19 %.
Den gennemsnitlige restuopsigelighed pa selskabets kontrakter (WAULT) kan opggres til 3,69 ar.
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Noter

6  Aktiver der males til dagsvaerdi (fortsat)

Fglsomhed ved opggrelse af dagsveerdi af investeringsejendommene

Koncern
Fastseettelsen af afkastkravene er forbundet med en vis usikkerhed.

Zndringer i skgn over afkastkrav for investeringsejendomme vil pavirke den indregnede veerdi af investeringsejendomme
i balancen samt vaerdireguleringen i resultatopggrelsen.

Zndringer i gennemsnitligt afkastkrav -0,25% Basis 0,25 %
tkr. tkr. tkr.
Afkastprocent 5,06 531 5,56
Dagsveerdi 2.672.542 2.545.130 2.430.258
/ndring i dagsvaerdi 127.412 0 -114.872

Moderselskab
Fastsaettelsen af afkastkravene er forbundet med en vis usikkerhed.

Zndringer i skon over afkastkrav for investeringsejendomme vil pavirke den indregnede veerdi af investeringsejendomme
i balancen samt vaerdireguleringen i resultatopggrelsen.

/ndringer i gennemsnitligt afkastkrav -0,25 % Basis 0,25 %
tkr. tkr. tkr.
Afkastprocent 4,94 5,19 5,44
Dagsveerdi 1.227.900 1.163.226 1.105.592
/ndring i dagsvaerdi 64.674 0 -57.634
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Noter

Materielle anlegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. januar 2020
Tilgang i arets lgb

Overfgrsler i arets lgb

Kostpris 31. december 2020

Af- og nedskrivninger 1. januar 2020

Arets afskrivninger
Af- og nedskrivninger 31. december 2020

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2020

Arets indregnede rentebelgb

Moderselskab

Andre anlaeg, Materielle anlaegs-
driftsmateriel og  aktiver under udfg-

inventar relse
5.161 118.943
60 116.827
1.347 -222.648
6.568 13.122
1.013
378
1.391 0
5.177 13.122
0 1.316

Andre anlaeg,
driftsmateriel og

inventar

Kostpris 1. januar 2020 4.070
Kostpris 31. december 2020 4.070
Af- og nedskrivninger 1. januar 2020 308
Arets afskrivninger 142
Af- og nedskrivninger 31. december 2020 450
Regnskabsmaeessig vaerdi 31. december 2020 3.620
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Noter

Moderselskab

2020 2019
t.kr. t.kr.
8 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kostpris 1. januar 2020 283.411 208.156
Tilgang i arets lgb 5.000 75.255
Kostpris 31. december 2020 288.411 283.411
Veerdireguleringer 1. januar 2020 60.272 38.219
Arets resultat 107.021 27.597
Udbytte modtaget -20.000 0
Arets regulering af sikringsinstrumenter til dagsveerdi 162 -4.961
Forskydning i intern avance pa varebeholdninger 0 -582
Verdireguleringer 31. december 2020 147.455 60.273
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2020 435.866 343.684
Moderselskab
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder specificerer sig saledes:
Navn Hjemsted Ejerandel
Havnetrekanten A/S Horsens 100,0%
Ejendomsselskabet af 14. juni 2013 A/S Horsens 100,0%
Exxit 59 A/S Horsens 75,5%
Redebyg ApS Horsens 51,0%
Hybel Real Estate A/S Horsens 100,0%
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Noter
Koncern Moderselskab
2020 2020 2019
t.kr. t.kr. t.kr.

9 Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. januar 2020 5.000 5.000 5.000 5.000
Tilgang i arets lgb 6.625 0 6.625 0
Kostpris 31. december 2020 11.625 5.000 11.625 5.000
Veerdireguleringer 1. januar 2020 1.278 1.390 1.278 1.390
Arets resultat 4.219 -111 4.219 -111
Veerdireguleringer 31. december 2020 5.497 1.279 5.497 1.279
Regnskabsmazessig vaerdi 31. december
2020 17.122 6.279 17.122 6.279

| forbindelse med overtagelse af erhvervelse af kapitalandele i associeret virksomhed er der opgjort et negativt
forskelsbelgb pa 3.479 t.kr., som er indtaegtsf@rt i resultatopggrelse under indtaegter fra kapitalandele i associerede
virksomheder pa overtagelsestidspunktet.

Koncern

Kapitalandele i associerede virksomheder specificerer sig saledes:

Navn Hjemsted Ejerandel

Select Development A/S Horsens 25%

Lundagervej 21 ApS Horsens 50%

Moderselskab

Kapitalandele i associerede virksomheder specificerer sig saledes:

Navn Hjemsted Ejerandel

Select Development A/S Horsens 25%

Lundagervej 21 ApS Horsens 50%
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Noter

10

Finansielle anlaegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. januar 2020
Afgang i arets lgb

Kostpris 31. december 2020

Opskrivninger 1. januar 2020

Arets opskrivninger indregnet i resultatopggrelsen

Opskrivninger 31. december 2020

Regnskabsmeessig vaerdi 31. december 2020

Moderselskab

Andre verdipa-
pirer og kapitalan-  Andre tilgodeha-

dele vender
176.124 23.000
-25 0
176.099 23.000
-82.502 0
97.317
14.815 0
190.914 23.000

Andre vaerdipa-

pirer og kapitalan-

dele
Kostpris 1. januar 2020 176.124
Afgang i arets lgb -25
Kostpris 31. december 2020 176.099
Opskrivninger 1. januar 2020 -82.502
Arets opskrivninger indregnet i resultatopggrelsen 97.317
Opskrivninger 31. december 2020 14.815
Regnskabsmeessig vaerdi 31. december 2020 190.914
11 Tilgodehavender
Af det samlede tilgodehavende hos associerede selskaber pa i alt 22.453 t.kr. forfalder 21.453 t.kr. senere end et ar.
12 Periodeafgransningsposter
Periodeafgransningsposter udggres af forudbetalte omkostninger vedrgrende vaegtafgift samt indretningstilskud.
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Noter

13

Egenkapital

Virksomhedskapitalen bestar af 10.000 anparter a nominelt t.kr. 1.000. Ingen anparter er tillagt szerlige rettigheder.

Koncern Moderselskab
2020 2019 2020 2019
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
14 Hensaettelse til udskudt skat
Henszettelse til udskudt skat 1. januar
2020 161.701 150.065 80.341 76.069
Udskudt skat indregnet i
resultatopggrelsen 51.024 11.636 17.833 4.272
Hensaettelse til udskudt skat 31.
december 2020 212.725 161.701 98.174 80.341
15 Langfristede gldsforpligtelser
Geeld
Geeld 31. december Afdrag Restgeeld
Koncern 1. januar 2020 2020 neeste ar efter 5 ar
Geeld til realkreditinstitutter 1.038.919 1.066.484 47.712 770.415
Andre kreditinstitutter 57.290 51.268 6.178 18.942
Anden geld 61.505 59.016 0 0
1.157.714 1.176.768 53.890 789.357
Geeld
Geeld 31. december Afdrag Restgeeld
Moderselskab 1. januar 2020 2020 neeste ar efter 5 ar
Geeld til realkreditinstitutter 490.425 525.852 39.690 324.374
Anden geeld 11.479 8.367 0 0
501.904 534.219 39.690 324.374
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Noter

16

17

18

Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter udggres af modtagne forudbetalinger vedrgrende indtzegter i de efterfglgende ar.

Eventualforpligtelser

Moderselskabet har kautioneret for koncernforbundne selskabs (Havnetrekanten A/S) geeld til realkreditinstitutter.
Restgzelden udgjorde 56.119 t.kr. pr. 31. december 2020.

Koncernen og moderselskabet har kautioneret for associerede selskabs (Lundagerverj 21 ApS) gzeld til realkreditinstiutter.
Restgzelden udgjorde 24.656 t.kr. pr. 31. december 2020.

Koncernen og moderselskabet har afgivet begraenset kaution for associeret selskabs (Select Development A/S) geeld til
realkreditinstitutter, 25.625 t.kr. Enhvidere er der i selskabet en eventualforpligtelse i form af solidarisk forpligtelse til
anskaffelse af anparter fra en aktionaer. Denne forpligtelse er begraenset til 2.500 t.kr.

Koncernen og moderselskabet har stillet anfordringsgaranti for tilknyttede virksomheders opfyldelse af investeringsaftaler i
forbindelse med selskabernes deltagelse i ejendomsinvesteringer.

Moderselskabet har afgivet kautioner for koncernforbundne selskabers mellemvarende med kreditinstitutter. Restgeelden
udggr 58.127 t.kr. pr. 31. december 2020.

Moderselskabet har afgivet kautionsforpligtelse for Exxit 59 A/S' engagement med realkreditinstitut og kreditinstiutter.
Kautionen er begraenset til 130.999 t.kr. pr. 31. december 2020.

Koncernen og moderselskabet har afgivet tilbagetraedelseserklzering til fordel for kreditinstitutter vedrgrende
tilgodehavende hos associerede selskaber pa 22.453 t.kr.

Koncernen og moderselskabet har afgivet selvskyldnerkaution for tilknyttet virksomheds opfyldelse af lejekontrakt i
uopsigelighedsperioden frem til 2025. Den arlige husleje udggr 668 t.kr.

Koncernen og moderselskabet er sambeskattet med M.M. 26 Holding A/S (Administrationsselskab) og haefter begreenset og
subsidizert med gvrige sambeskattede selskaber for betaling af selskabsskat samt for kildeskat pa udbytter, renter og
royalties.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Moderselskabet har til sikkerhed for gzeld til realkreditinstitutter, 525.852 t.kr., givet pant i grunde og bygninger. Den
regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2020 udggr 1.163.244 t.kr.

Koncernen og moderselskabet har til sikkerhed for bankgzeld pantsat skadelgsbreve pa i alt 46.300 t.kr. Skadelgsbrevene
giver pant i grunde og bygninger.

Moderselskabet har endvidere deponeret ejerpantebreve pa i alt nom. 38.392 t.kr. til sikkerhed for bankgzeld.
Ejerpantebrevene giver pant i grunde og bygninger.

Koncernen og moderselskabet har deponeret bgrsnoterede aktier, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2020
udgjorde 190.875 t.kr. til sikkerhed for bankgzeld.

Koncernen har til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, 1.066.485 t.kr., givet pant i grunde og bygninger, hvis
regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2020 udggr 2.293.692 t.kr.
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Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser (fortsat)
Koncernen har til sikkerhed for bankgaeld deponeret ejerpantebreve pa i alt nom. 73.392 t.kr. med pant i grunde og
bygninger.

Koncernen har deponeret 16.000 t.kr. til sikkerhed for renteswaps.

Ud af koncernens likvide midler, 61.613 t.kr., indestar 5.449 t.kr. pa deponeringskonti hos pengeinstitut.

Finansielle instrumenter

Moderselskabet benytter finansielle instrumenter i sin virksomhed. Pr. 31. december 2020 var der igangvaerende renteswaps pa
108.442 t.kr. Markedsvaerdien udggr pr. 31. december 2020 et negativt belgb pa 8.367 t.kr., som er indregnet i balancen. Arets
a@ndring udger 2.772 t.kr., som er indregnet i egenkapitalen.

Til afdeekning af renterisici pa variabelt forrentede lan er 12 % af moderselskabets geeld sikret med en fast rente. Den sidste
renteswap udlgber i 2026.

Koncernen benytter finansielle instrumenter i sin virksomhed. Pr. 31. december 2020 var der igangvaerende renteswaps pa
313.626 t.kr. Markedsvaerdien udggr pr. 31. december 2020 et negativt belgb p& 46.508 t.kr., som er indregnet i balancen. Arets

a@ndring udggr 3.048 t.kr., som er indregnet i egenkapitalen.

Til afdeekning af renterisici pa variabelt forrentede lan er 25 % af koncernens gald sikret med en fast rente. Den sidste renteswap
udlgber i 2035.

Nezertstaende parter og ejerforhold

Bestemmende indflydelse
M.M. 26 Holding A/S, 8700 Horsens, hovedaktionaer
@vrige nzertstdende parter

Finn Mortensen, 8700 Horsens, bestyrelsesmedlem

Per Christian Hansen, 8700 Horsens, direktion

Claus Porsgaard, 7130 Juelsminde, bestyrelsesmedlem
Michael Antitsch Mortensen, 8000 Aarhus, bestyrelsesmedlem

Transaktioner

Der er ikke angivet transaktioner med neertstaende parter jf. ARL § 98 C, stk. 7, idet alle transaktioner er indgaet pa
markedsmaessige vilkar.
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sigiicniten Group
Noter
Koncern
2020 2019
t.kr. t.kr.
21 Pengestrgmsopggrelse - reguleringer
Finansielle indtaegter -104.313 -15.315
Finansielle omkostninger 21.281 20.655
Af- og nedskrivninger 378 149
Veerdiregulering af investeringsaktiver -187.371 242
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder -4.219 111
Skat af arets resultat 56.798 23.778
/Zndring i andre hensatte forpligtelser -207 0
-217.653 29.620
22 Pengestrgmsopggrelse - endring i driftskapital
/Zndring i varebeholdninger 22.353 27.453
/Zndring i tilgodehavender -14.534 10.389
/Zndring i leverandgrer mv. -8.207 29.138
-388 66.980
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Ejendomsselskabet CASA A/S for 2020 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser

for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er ens for savel moderselskabsregnskabet som koncernregnskabet.
Den anvendte regnskabspraksis er usendret i forhold til sidste ar.

Arsrapporten for 2020 er aflagt i t.kr.

Indregning og maling af virksomhedssammenslutninger
Nyerhvervede virksomheder indregnes i regnskabet fra overtagelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i
regnskabet frem til afstaelsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede virksomheder. Ophgrte aktivite-

ter praesenteres sarskilt, jf. nedenfor.
Overtagelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor selskabet faktisk opnar kontrol over den overtagne virksomhed.

Ved kgb af nye virksomheder, hvor selskabet opnar bestemmende indflydelse over den kgbte virksomhed, anvendes overtagel-
sesmetoden. De tilkgbte virksomheders identificerede aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser males til dagsvaerdi pa over-
tagelsestidspunktet. Identificerbare immaterielle aktiver indregnes, hvis de kan udskilles eller udspringer fra en kontraktlig ret.

Der indregnes udskudt skat af de foretagne omvurderinger.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem pa den ene side kgbsvederlaget, vaerdien af minoritetsinteresser i den overtagne virk-
somhed og dagsveerdien af eventuelle tidligere erhvervede kapitalandele, og pa den anden side dagsvaerdien af de overtagne
identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser indregnes som goodwill under immaterielle aktiver. Goodwill afskri-

ves linezert i resultatopggrelse efter en individuel vurdering af den gkonomiske levetid.
Negative forskelsbelgb (negativ goodwill) indregnes i resultatopggrelsen pa overtagelsestidspunktet.

Ved overtagelsen henfgres goodwill til den pengestrgmsfrembringende enhed, der efterfglgende danner grundlag for nedskriv-
ningstest. Goodwill og dagsveerdireguleringer i forbindelse med overtagelse af en udenlandsk enhed med en anden funktionel
valuta end koncernens praesentationsvaluta behandles som aktiver og forpligtelser, tilhgrende den udenlandske enhed, og om-

regnes ved fgrste indregning til den udenlandske enheds funktionelle valuta med transaktionsdagens valutakurs.

Kgbsvederlaget for en virksomhed bestar af dagsveerdien af det aftalte vederlag i form af overdragne aktiver, patagne forpligtel-
ser og udstedte egenkapitalinstrumenter. Hvis en del af kgbsvederlaget er betinget af fremtidige begivenheder eller opfyldelse
af aftalte betingelser, indregnes denne del af kgbsvederlaget til dagsveerdi pa overtagelsestidspunktet. Efterfglgende regulerin-

ger af betingede kgbsvederlag ind-regnes i resultatopggrelsen.

Omkostninger, afholdt i forbindelse med virksomhedskgb, indregnes i resultatopggrelsen i afholdelsesaret.
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Hvis der pa overtagelsestidspunktet er usikkerhed om identifikation eller maling af overtagne aktiver, forpligtelser, eventualfor-
pligtelser eller fastleeggelsen af kgbsvederlaget, sker fgrste indregning pa baggrund af forelgbigt opgjorte. Hvis det efterfglgen-
de viser sig, at identifikation eller maling af kgbsvederlaget, overtagne aktiver, forpligtelser eller eventualforpligtelser ikke var
korrekt ved fgrste indregning, reguleres opggrelsen med tilbagevirkende kraft, herunder goodwill, indtil 12 maneder efter over-

tagelsen, og sammenligningstal tilpasses. Herefter indregnes eventuelle korrektioner som fejl.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Ejendomsselskabet CASA A/S og dattervirksomheder, hvori Ejendoms-
selskabet CASA A/S direkte eller indirekte besidder mere end 50% af stemmerettighederne eller pd anden made har
bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udgver

betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder, jf. koncernoversigten.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af moderselskabets og dattervirksomheders arsregnskaber ved sammen-
leegning af ensartede regnskabsposter. Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostnin-
ger, aktiebesiddelser, interne mellemvaerender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktio-

ner mellem konsoliderede virksomheder.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmassige andel af dattervirksomheders dagsveerdi af nettoaktiver

og forpligtelser pa anskaffelsestidspunktet.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra det tidspunkt, hvor der opnas kontrol. Solgte el-
ler afviklede virksomheder, indregnes i den konsoliderede resultatopggrelse frem til afstdelsestidspunktet. Sammenligningstal

korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede virksomheder.

Kapitalandele i associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmassige andel af virksomhedernes indre veerdi op-
gjort efter moderselskabets regnskabspraksis og med forholdsmaessig eliminering af urealiserede koncerninterne avancer og
tab. | resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de associerede virksomheders resultat efter eliminering af

forholdsmaessig andel af intern avance og tab.

Minoritetsinteresser
| koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes forholdsmaessige andel
af dattervirksomheders resultat og egenkapital praesenteres sarskilt i henholdsvis resultatdisponeringen og en szerskilt hoved-

post under egenkapitalen.

Resultatopggrelsen
Bruttofortjeneste

Selskabet anvender bestemmelsen i arsregnskabslovens § 32, hvorefter selskabets omsaetning ikke er oplyst.

Bruttofortjeneste er et sammendrag af nettoomsaetning, @ndring i lagre af faerdigvarer og varer under fremstilling samt andre

driftsindtaegter med fradrag af omkostninger til rdvarer og hjelpematerialer og andre eksterne omkostninger.
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Nettoomsaetning
Nettoomsaetningen bestar primzert af indteegter vedrgrende salg af byggerier samt huslejeindtaegter, som indregnes i resultat-
opggrelsen, safremt levering og risikoovergang til ksber har fundet sted, og hvis indtaegten kan opggres palideligt og forventes

modtaget.

Nettoomsaetningen males til dagsvaerdien af det aftalte vederlag ekskl. moms og afgifter opkraevet pa vegne af tredjepart. Alle

former for afgivne rabatter indregnes i omsatningen.

Omkostninger til ravarer og hjelpematerialer
Omkostninger til ravarer og hjeelpematerialer indeholder det forbrug af ravarer og hjeelpematerialer, der er anvendt for at opna

arets nettoomsaetning.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedernes aktiviteter, herunder for-

tjeneste ved salg af materielle og finansielle anlaegsaktiver.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundzer karakter i forhold til virksomhedernes aktiviteter, herunder

tab ved salg af materielle og finansielle anlaegsaktiver.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler, tab pa debitorer mv.

Ejendomsomkostninger
Ejendommens driftsomkostninger omfatter direkte og indirekte ejendomsomkostninger til drift, vedligeholdelse, forsikring, for-

brugsafgifter og skatter mv., der afholdes i forbindelse med den udlejning af ejendomme, som indgar i nettoomsatningen.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ign og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostninger til social sikring mv.

til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket modtagne godtggrelser fra offentlige myndigheder.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver.

Finansielle indtaegter og omkostninger
Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret. Finansielle
poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende veerdipapirer,

amortisering af realkreditlan samt tilleeg og godtggrelse under acontoskatteordningen mv.

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser
| modervirksomhedens resultatopggrelse indregnes den forholdsmassige andel af de enkelte dattervirksomheders resultat efter

skat efter fuld eliminering af intern avance/tab.
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| bade koncernens og modervirksomhedens resultatopggrelser indregnes den forholdsmaessige andel af de associerede virk-

somheders resultat efter skat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern avance/tab.

Skat af arets resultat

Virksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede virksomheder i for-
hold til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil modtager virksomheder med skattemaessigt underskud sambeskat-

ningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette underskud til nedszettelse af eget skattemaessigt overskud.

Arets skat, som bestar af arets aktuelle selskabsskat og aendring i udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med den del, der

kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfgres til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen
Materielle anlaegsaktiver

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.
Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til
brug. For egne fremstillede aktiver omfatter kostprisen direkte og indirekte omkostninger til materialer, komponenter, underle-

verandgrer og lgn.

Renteomkostninger pa Ian optaget direkte til finansiering af fremstilling af materielle anlaegsaktiver indregnes i kostprisen over

fremstillingsperioden. Alle indirekte henfgrbare laneomkostninger indregnes i resultatopggrelsen.

Der foretages linezre afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider og restveerdier:

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 5-7 ar

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver indregnes i resultatopggrelsen under andre driftsindtaegter henholds-

vis andre driftsomkostninger.

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme udggr investeringer i grunde og bygninger med det formal at opna afkast af den investerede kapital i

form af Igbende driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved videresalg.
Investeringsejendomme males ved anskaffelse til kostpris omfattende anskaffelsespris inkl. kebsomkostninger.

Kostprisen for egne opfgrte investeringsejendomme omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffel-
sen, herunder kgbsomkostninger og indirekte omkostninger til Ignforbrug, materialer, komponenter og underleverandgrer indtil

det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.
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Renteomkostninger pa lan optaget direkte til finansiering af opfgrelsen af investeringsejendomme indregnes i kostprisen i opfg-

relsesperioden.

Efter fgrste indregning males investeringsejendomme til dagsvaerdi. Veerdireguleringer af investeringsejendomme indregnes i

resultatopggrelsen.

Det er ledelsens vurdering, at der ikke har vaeret vanskeligheder med klassifikationen af ejendommene som investeringsejen-

domme.

Dagsvaerdien er udtryk for den pris ejendommen kan handles til mellem velinformerede og villige parter pa arms laengde vilkar

pa balancedagen. Fastleeggelse af dagsvaerdi medfgrer vaesentlige regnskabsmaessige skgn.

Det er ledelsens vurdering, at det for indevaerende ar ikke har vaeret muligt at finde dagsveerdien ved hjzelp af markedsinforma-

tioner, hvorfor veerdiansaettelsen er sket pa baggrund af diskonteringsmodeller.

Dagsveerdien for investeringsejendomme er pr. 31. december 2020 fastsat ved anvendelse af en afkastbaseret vaerdiansazettel-
sesmodel. Beregningerne tager udgangspunkt i budget for det kommende ar, korrigeret for udsving, der karakteriseres ved at

vaere enkeltstdende begivenheder.

| budgettet fratraekkes driftsomkostninger, herunder forsikringer og ejendomsskatter, i det omfang driftsomkostninger ikke

afholdes af lejerne.

Pa erhvervsejendomme afholdes vedligeholdelsesomkostninger ofte af lejerne. Der hensaettes derfor et belgb i budgettet, som

vurderes at pavirke selskabets direkte indtjening pa den enkelte ejendom.
Endvidere henszettes belgb til administration af den enkelte ejendom.

Disse poster udggr samlet normalindtjeningen for ejendommen, der kan kapitaliseres med en individuelt fastsat afkastprocent

for den enkelte ejendom for at fastlaegge dagsvaerdien.

Den anvendte afkastprocent fastleegges pa baggrund af karakterisitika for den enkelte investeringsejendom, herunder ejen-
domstype, beliggenhed, kontraktvilkar. Til brug for fastlaeggelsen af afkastprocenten anvendes analyser fra ejendomsmaeglere

samt ledelsens erfaring og observationer i gvrigt fra ejendomsmarkedet.

Den herved beregnede verdi korrigeres for eventuelle driftsfremmede aktiver, sdsom likvider, deposita m.v., safremt disse ikke

indgar saerskilt andet sted i balancen, hvorved dagsvardien fremkommer.

Koncernens ejendomsportefglie bestar af strggejendomme, boligejendomme, kontorejendomme og logistikejendomme.
Verdiansaettelsen af investeringsejendomme er foretaget under forudssetning af lav tomgang samt et stabilt lejeniveau og

vedligeholdelsesomkostninger.
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De anvendte skgn er baseret pa oplysninger samt forudsatninger, som ledelsen vurderer forsvarlige, men som i sagens natur er
usikre og uforudsigelige. De faktiske begivenheder eller omstaendigheder vil sandsynligvis afvige fra de i beregningerne forudsat-

te, idet forudsatte begivenheder ofte ikke indtraader som forventet. Disse afvigelser kan vaere vaesentlige.

Kapitalandele i dattervirksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser
Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males i moderselskabsregnskabet efter den indre vaerdis me-

tode.

| koncernregnskabet males associerede virksomheder efter indre veerdis metode, og kapitalinteresser, der ikke er associeret

virksomhed, males til kostpris.

Kapitalandele i dattervirksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser males til den forholdsmaessige andel af virk-
somhedernes indre vardi opgjort efter koncernens regnskabspraksis med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne
avancer og tab og med tillzeg af resterende mervaerdier og positiv goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden. Negativ goodwill
indregnes i resultatopggrelsen ved kgbet af kapitalandelen. Vedrgrer den negative goodwill overtagne eventualforpligtelser,

indteegtsfgres negativ goodwill fgrst, nar eventualforpligtelserne er afviklet eller bortfaldet.

Kapitalandele i dattervirksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser med regnskabsmaessig negativ indre veerdi
males til kr. 0, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives, i det omfang tilgodehavendet er uerholdeligt.
| det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke en underbalance, der overstiger tilgodehav-

endet, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser bindes som reserve for
nettoopskrivning efter den indre veerdis metode under egenkapitalen, i det omfang den regnskabsmaessige vaerdi overstiger
kostprisen. Udbytter fra dattervirksomheder, der forventes vedtaget inden godkendelsen af arsrapporten for Ejendomssel-

skabet CASA A/S, bindes ikke pa opskrivningsreserven.

Ved kgb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, jf. beskrivelse ovenfor under indregning og maling af virksomheds-

sammenslutninger.

Andre vardipapirer og kapitalandele, anlaegsaktiver
Veerdipapirer og kapitalandele, der bestar af bgrsnoterede aktier og obligationer, males til dagsveaerdi pa balancedagen.

Veaerdipapirer og kapitalandele, som ikke er bgrsnoterede, males til kostpris.

Verdiforringelse af anlaegsaktiver
Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlaegsaktiver samt kapitalandele i dattervirksomheder, associerede virksomheder

og kapitalinteresser vurderes arligt for indikationer pa vaerdiforringelse, ud over det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vardiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv eller gruppe af aktiver. Der fo-

retages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.
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Genindvindingsveerdi er den hgjeste vaerdi af kapitalvaerdi og salgsveerdi fratrukket forventede omkostninger ved et salg. Kapi-
talveerdien opggres som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendelse af aktivet eller aktivgruppen og

forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden. Er nettorealisationsvaerdien lavere end kostprisen, nedskrives til den-

ne lavere veerdi.
Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjeelpematerialer omfatter anskaffelsespris med tilleeg af hjemtagelsesomkostninger.

Kostpris for fremstillede feerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer, hjelpematerialer, direkte lgn

og indirekte produktionsomkostninger.

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opggres som forventet salgspris med fradrag af direkte faerdigggrelsesomkost-
ninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget. Veaerdien fastsaettes under hensyntagen til varebeholdningers om-

saettelighed, ukurans og forventet udvikling i salgspris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imgdegaelse af tab, hvor der vurderes at vaere indtruffet en objektiv indikation p3, at et tilgode-
havende eller en portefglje af tilgodehavender er vaerdiforringet. Hvis der foreligger en objektiv indikation pa, at et individuelt

tilgodehavende er veerdiforringet, foretages nedskrivning pa individuelt niveau.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter, indregnet under omsaetningsaktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efterfglgende

regnskabsar.

Likvide beholdninger

Likvider omfatter likvide beholdninger.

Egenkapital
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode i moderselskabets arsregnskab omfatter nettoopskrivning af kapitalan-

dele i dattervirksomheder og associerede virksomheder i forhold til kostpris.

Udbytte

Foreslaet udbytte vises som en szerskilt post under egenkapitalen.

Hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser. Hensatte forpligtelser indregnes, nar kon-
cernen som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at indfrielse af forpligtel-

sen vil medfgre et forbrug af selskabets gkonomiske ressourcer.
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Selskabsskat og udskudt skat
Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skattepligtige ind-

komst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skatte-
maessig veerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af for-

pligtelsen. Udskudt skat males til nettorealisationsvaerdi.
Der foretages regulering af udskudt skat vedrgrende foretagne elimineringer af urealiserede koncerninterne avancer og -tab.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaere geeldende, nar
den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som fglge af @ndringer i skattesatser indregnes i re-

sultatopggrelsen bortset fra poster, der fgres direkte pa egenkapitalen.

Gealdsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostnin-
ger. | efterfglgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris svarende til den kapitaliserede vaerdi ved
anvendelse af den effektive rente, sa forskellen mellem nettoprovenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen

over laneperioden.

Prioritetsgaeld er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til lanets restgaeld. For obligationslan svarer
amortiseret kostpris til en restgeeld beregnet som lanets underliggende kontantvaerdi pa lanoptagelsestidspunktet reguleret

med en over afdragstiden foretaget amortisering af lanets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

@vrige gaeldsforpligtelser, som omfatter gaeld til leverandgrer, tilknyttede virksomheder samt anden gaeld, males til amortiseret

kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter, indregnet under kortfristede geeldsforpligtelser, omfatter modtagne betalinger vedrgrende indtaeg-

ter i de efterfglgende ar.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter indregnes f@rste gang i balancen til kostpris og males efterfglgende til dagsveerdi. Positive og

negative dagsvaerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i andre tilgodehavender, henholdsvis anden gaeld.

/Zndring i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for sikring af frem-
tidige pengestrsmme, indregnes i andre tilgodehavender eller anden geeld og under egenkapitalen i dagsveerdireserven. Resul-
terer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, overfgres belgb, som tidligere er indregnet under
egenkapitalen, til kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den fremtidige transaktion i indtaegter eller
omkostninger, overfgres belgb, som tidligere er indregnet i egenkapitalen, til resultatopggrelsen i den periode, hvor det sikrede

pavirker resultatopggrelsen.
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Pengestrgmsopgdrelse
Pengestrgmsopggrelsen viser koncernens pengestrgmme fordelt pa drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet for aret, arets

forskydning i likvider og koncernens likvider ved arets begyndelse og slutning.

Likviditetsvirkningen af k@b og salg af virksomheder vises separat under pengestremme fra investeringsaktivitet. | pengestrgms-
opggrelsen indregnes pengestrgmme vedrgrende kgbte virksomheder fra anskaffelsestidspunktet, og pengestrgmme vedrgren-

de solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestrgmme fra driftsaktivitet

Pengestrgmme fra driftsaktivitet opg@gres som koncernens andel af resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, aendring i
driftskapital og betalt selskabsskat. Udbytteindtaegter fra kapitalandele indregnes under 'renteindtaegter og udbytter, modta-
get'.

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kgb og salg af virksomheder og aktiviteter samt kgb

og salg af immaterielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter sendringer i stgrrelse eller sammensaetning af koncernens aktiekapital og om-

kostninger forbundet hermed samt optagelse af 1an, afdrag pa rentebaerende gaeld og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger og kassekreditter.

Hoved- og nggletalsoversigt

Forklaring af nggletal.

Resultat fgr finansielle poster x 100

Afkastningsgrad — -
Gennemsnitlige aktiver

Egenkapital ultimo x 100
Soliditetsgrad

Samlede aktiver ultimo

Ordinaert resultat efter skat x 100

Forrentning af egenkapital — -
Gennemsnitlig egenkapital
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