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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2021 for Thylander Gruppen Holding A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.
Arsregnskabet og koncernregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets og kon-
cernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af selskabets og kon-

cernens aktiviteter og koncernens pengestremme for 2021.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretnin-
gen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kobenhavn, den 11. maj 2022

Direktion

Lars Thylander
direktor

Bestyrelse

Maja Thylander Kristian Thylander Sebastian Christmas Poulsen
formand

Lars Thylander
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Thylander Gruppen Holding A/S

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af koncernens og
selskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2021 i over-
ensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Thylander Gruppen Holding A/S for regnskabs-
dret 1. januar - 31. december 2021, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet samt pengestremsopggrelse for
koncernen ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere beskrevet i re-
visionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uathengige af koncernen i
overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants” internationale retningslin-
jer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geeldende i Danmark, lige-
som vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores op-
fattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnéet
ved revisionen eller pd anden méade synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede oplysninger i henhold
til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte 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 vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kon-
trol, som ledelsen anser for nadvendig for at udarbejde et regnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset
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Den uafhangige revisors revisionspategning

om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne til at
fortseette driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt
at likvidere koncernen eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare
dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opné hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspédtegning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i
Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som brugerne treffer pa grundlag af
regnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinfor-
mation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste ude-
ladelser, vildledning eller tilsideszttelse af intern kontrol.

e Opniér vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om
effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed for-
bundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens og selskabets evne
til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspa-
tegning gere opmarksom pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er til-
streekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er op-
néet frem til datoen for vores revisionspéategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog med-
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Den uafhangige revisors revisionspategning

fore, at koncernen og selskabet ikke leengere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplysnin-
gerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan
made, at der gives et retvisende billede heraf.

e Opndr vi tilstraekkeligt 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, fore tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores revi-
sionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
iintern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Kegbenhavn, den 11. maj 2022
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Gert Fisker Tomczyk Henrik @degaard
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mnegQ777 mne31489

-

pwc 4



Selskabsoplysninger

Selskabet

Bestyrelse

Direktion

Revision
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Thylander Gruppen Holding A/S
c/o Assure Wealth A/S

Gammel Strandvej 16

2990 Niva

CVR-nr.: 12 49 86 83

Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Stiftet: 1. juli 1988

Regnskabsér: 33. regnskabsir
Hjemstedskommune: Fredensborg

Maja Thylander, formand
Kristian Thylander
Sebastian Christmas Poulsen
Lars Thylander

Lars Thylander

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Strandvejen 44

2900 Hellerup



Hoved- og noggletal

Set over en 5-arig periode kan koncernens udvikling beskrives ved fglgende hoved- og nggletal:

Koncern
2021 2020 2019 2018 2017
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK

Hovedtal
Resultat
Bruttofortjeneste 65.268 38.934 41.998 47.163 83.846
Resultat fer finansielle poster 33.653 7.946 8.411 15.691 56.741
Resultat af finansielle poster 40.691 20.020 5.951 81.816 43.000
Arets resultat 62.998 26.849 11.382 84.274 88.168
Balance
Balancesum 296.219 520.077 522.024 637.612 601.644
Egenkapital 221.066 222918 229.154 256.740 218.358
Pengestremme
Pengestrgmme fra:
- driftsaktivitet 459 13.755 24.676 36.580 35.446
- investeringsaktivitet 26.596 -26.884 7.427 -27.524 -5.195

heraf investering i materielle anlesegsaktiver -923 -5.331 -3.445 -26.413 -29.234
- finansieringsaktivitet -1.472 -20.592 -11.202 -2.849 -25.575
Arets forskydning i likvider 25.583 -33.721 20.901 6.207 4.676
Antal medarbejdere 27 29 33 29 27
Nogletal i %
Afkastningsgrad 11,4% 1,5% 1,6% 2,5% 9,4%
Soliditetsgrad 74,6% 42,9% 43,9% 40,3% 36,3%
Forrentning af egenkapital 28,4% 11,9% 4,7% 35,5% 45,7%

Der henvises til definitioner i afsnittet om regnskabspraksis.
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Ledelsesberetning

Hovedaktiviteter

Koncernen driver primeert virksomhed inden for ejendomsinvestering. Selskabet har ultimativt kontrollen
med bl.a. Thylander Gruppen A/S.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Thylander Gruppen Holding A/S's resultat stammer hovedsageligt fra aktiviteterne i Thylander Gruppen
A/S samt resultater fra medinvestering i ejendomsfonde.

I lgbet af regnskabsaret er erhvervet yderligere kapitalandele i Thylander Gruppen A/S, som delvis
fraselges til nye medinvestorer i 2022. Herudover er koncernens balance slanket i forbindelse med frasalg
af kapitalandele i tilknyttet virksomhed, som ogsa har ejerskabet af Esbjerg Storcenter A/S.

Resultatet i den forlgbne periode betegnes som tilfredsstillende og lidt bedre end tidligere forventet.
Arsresultatet for moderselskabet blev kr. 56,6 mio. med en egenkapital pa kr. 208,1 mio. og balancesum p#
kr. 252,1 mio., mens koncernens resultat blev kr. 63,0 mio. med en egenkapital pé kr. 221,1 mio. og
balancesum pé 296,2 mio.

Forventet udvikling

Koncernen har i 2021 oplevet en gget efterspargsel efter de kompetencer og services, som koncernen
tilbyder. Ejendomsinvesteringer frembyder under de rette omstendigheder en attraktiv afkast-
/risikoprofil. Ejendomme har som investeringsaktiv en rakke attraktive karakteristika i form af lasbende
veerditilvaekst, formuebevarelse, inflationssikring m.v., og det er koncernens oplevelse, at investorer
foretager en stigende allokering til ejendomsinvesteringer.

Udover en stigende efterspergsel pa velbeliggende ejendomme i storre danske byer, opleves der et stigende
gnske fra investorerne om at indtreede som investor allerede i udviklingsfasen. Ved at udnytte koncernens
fuldt vertikalt integrerede set-up og solide erfaring pa tveers af veerdikeeden forventes det at blive et
vaesentligt forretningsomrade i den fremtidige vaekst.

I samarbejde med det helejede datterselskab Sophienberg Gruppen vil der séledes i 2022 blive lanceret en
develop-to-core -fond med henblik pa opfarelse og drift af boliger med et baeredygtigt og langtidsholdbart
fokus béde i relation til klima, miljg, funktionalitet, arkitektur og materialevalg.

Der budgetteres for 2022 med et positivt resultat pa niveau med 2021.

Kapitalberedskabet

Koncernens likviditetsberedskab anses for tilstraekkeligt til at finansiere de budgetterede aktiviteter.

Szerlige risici

Koncernens aktiviteter er forbundet med en rakke usikkerheder. Der pahviler ikke koncernen saerlige risici

_E
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Ledelsesberetning

ud over de almindeligt forekommende inden for virksomhedens aktiviteter.

Der knytter sig en raekke risici til investering i og udvikling af ejendomme. Disse risici er bade i relation til
udviklingen i realgkonomien og pé de finansielle markeder samt operationelle risici i forhold til selskabets
evne til at gennemfore igangvarende projekter.

Ejendomsinvesteringsaktivitet er konjunkturfelsom, og eftersporgslen fra lejere pavirkes grundleggende af
den generelle udvikling i samfundsgkonomien. Finansieringsomkostninger er pavirket af de finansielle
markeder, og kebs- og salgspriser er pavirket af afkastkravene fra investorerne.

Koncernens aktiviteter med etablering og medinvestering i ejendomsfonde er forbundet med
usikkerhedved indregning og méling. Bestyrelsen foretager i samarbejde med direktionen lgbende
vurdering af risici og usikkerheder.

Videnressourcer

Koncernen besidder staerke kompetencer inden for virksomhedens forretningsomrade, herunder finansiel
analyse og kalkulation, lejekontraktsforhold, asset management, finansiering samt keb og salg af
ejendomme. Disse sikrer i samarbejde med selskabets eksterne radgivere en professionel hindtering af
selskabets aktiviteter.

Medarbejdernes kompetencer vedligeholdes og udvikles lebende ved deltagelse i forskellige
uddannelsesforlgb. Koncernen er en attraktiv arbejdsplads med kontinuerligt fokus p4 at tiltreekke og
fastholde dygtige medarbejdere med de nedvendige faglige kompetencer og erfaring.

Thylander Gruppen har i dret haft stort fokus pa organisatorisk udvikling og har gennemfort en markant
styrkelse bredt i organisationen med tilforsel af nye kompetencer og ressourcer. Som et led i styrkelsen og
fremtidssikringen er der gennemfort en udvidelse af partnerkredsen.

Usikkerhed ved indregning og maling

Der knytter sig naturlig usikkerhed til den lgbende regnskabsmeessige opgerelse af vaerdien af investeringer
og investeringsejendomme, som opgeres og indregnes til dagsvaerdi baseret pd anerkendte
vaerdiansattelsesmodeller. Modellerne indeholder elementer, der er baseret pé ledelsens sken, herunder
forrentningskravet. De anvendte sken er baseret pd oplysninger samt forudsatninger, som ledelsen
vurderer forsvarlige, men som er forbundet med usikkerhed, sa leenge en ejendom ikke er realiseret.

Faktiske begivenheder og omstandigheder kan afvige fra de i beregningerne forudsatte. Dette kan vere
bade i positiv og negativ retning, og disse afvigelser kan veere vasentlige.

I koncernens finansielle status og vurdering af den fremtidige udvikling er der taget hensyn til de
usikkerheder og risici, der er knyttet til selskabets og koncernens aktiver og forpligtelser, som er geldende
pa balancetidspunktet.

_
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Ledelsesberetning

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter regnskabsperiodens afslutning indtruffet begivenheder, der forventes at pavirke
vurderingen af den finansielle stilling veesentligt i negativ retning.

Efter regnskabsarets udlgb er indgéet aftale om salg af kapitalandele i Thylander Gruppen A/S til en hgjere

vaerdiansattelse end nuvaerende regnskabsmassige vardi, hvilket vil pavirke egenkapitalen positivt for
2022.
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Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Koncern Moderselskab
Note 2021 2020 2021 2020
DKK DKK DKK DKK
Bruttofortjeneste for
veaerdireguleringer 65.267.564 38.423.299 -1.631.497 -2.068.696
Veerdireguleringer af investerings-
aktiver 0 511.007 0 0
Bruttofortjeneste 65.267.564 38.934.306 -1.631.497 -2.068.696
Personaleomkostninger 1 -31.239.809 -30.743.224 -260.589 0
Af- og nedskrivninger af immaterielle
og materielle anlaegsaktiver -375.019 -244.920 0 0
Resultat for finansielle poster 33.652.736 7.946.162 -1.892.086 -2.068.696
Indtaegter af kapitalandele i
dattervirksomheder 7 0 0 49.053.698 16.471.003
Indtaegter af kapitalandele i
associerede virksomheder 8 15.937.858 16.143.198 151.489 -848.102
Finansielle indteegter 2 28.360.572 7.708.157 11.455.727 2.516.320
Finansielle omkostninger -3.607.321 -3.831.663 -377.494 -603.050
Resultat for skat 74.343.845 27.965.854 58.391.334 15.467.475
Skat af arets resultat 3 -11.345.796 -1.116.912 -1.827.166 -44.428
Arets resultat 62.998.049 26.848.942 56.564.168 15.423.047
.
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Balance 31. december

Aktiver
Koncern Moderselskab
Note 2021 2020 2021 2020
DKK DKK DKK DKK
Erhvervede rettigheder 0 0 0 0
Immaterielle anleegsaktiver 4 0 0 0 0
Investeringsejendomme 6 0 238.570.000 0 0
Andre anlaeg, driftsmateriel og inven-
tar 5 3.798.975 3.251.408 1.516.219 1.483.219
Materielle anlagsaktiver 3.798.975 241.821.408 1.516.219 1.483.219
Kapitalandele i dattervirksomheder 7 0 0 117.258.495 58.851.557
Kapitalandele i associerede
virksomheder 8 19.962.804 52.503.708 746.558 589.069
Andre veerdipapirer og kapitalandele 9 74.684.120 55.547.587 10.367.857 5.235.555
Finansielle anlagsaktiver 94.646.924 108.051.295 128.372.910 64.676.181
Anlagsaktiver 98.445.899 349.872.703 129.889.129 66.159.400
Tilgodehavender fra salg og
tienesteydelser 30.863.418 12.928.328 0 0
Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder 0 0 18.439.593 48.822.859
Tilgodehavender hos associerede
virksomheder 18.023.935 28.030.417 3.214.919 3.059.446
Andre tilgodehavender 39.473.438 39.272.374 29.584.857 17.829.452
Udskudt skatteaktiv 13 0 0 60.889 74.635
Selskabsskat 0 0 683.216 0
Tilgodehavender 88.360.791 80.231.119 51.983.474 69.786.392
Veardipapirer 32.940.968 39.084.198 32.940.968 39.084.198
Likvide beholdninger 76.471.595 50.889.062 37.272.340 20.191.491
Omsatningsaktiver 197.773.354 170.204.379 122.196.782 129.062.081
Aktiver 296.219.253 520.077.082 252.085.911 195.221.481
58
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Balance 31. december

Passiver
Koncern Moderselskab
Note 2021 2020 2021 2020
DKK DKK DKK DKK
Selskabskapital 11 1.894.520 1.894.520 1.894.520 1.894.520
Reserve for nettoopskrivning efter
den indre veerdis metode 0 0 40.084.692 38.881.946
Overfort resultat 181.236.786 189.092.877 141.152.094 150.210.931
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 25.000.000 0 25.000.000 0
Egenkapital henfort til kapitalejere
af moderselskabet 208.131.306 190.987.397 208.131.306 190.987.397
Minoritetsinteresser 12.935.010 31.930.519 0 0
Egenkapital 221.066.316 222.917.916 208.131.306 190.987.397
Udskudt skat 13 3.820.212 1.259.778 0 0
Hensatte forpligtelser 3.820.212 1.259.778 0 0
Geeld til realkreditinstitutter 0 247.940.059 0 0
Anden gaeld 20.104.000 0 20.104.000 0
Langfristede gaeldsforpligtelser 14 20.104.000 247.940.059 20.104.000 0
Geeld til realkreditinstitutter 14 0 575.797 0 0
Kreditinstitutter 266 0 0 0
Leverandgrer af varer og
tienesteydelser 0 3.300.448 0 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 516.333 518.584
Geeld til selskabsdeltagere og
ledelse 87.058 1.559.164 87.058 1.559.164
Selskabsskat 7.874.552 1.417.676 0 28.067
Anden geeld 14 43.266.849 41.106.244 23.247.214 2.128.269
Kortfristede gaeldsforpligtelser 51.228.725 47.959.329 23.850.605 4.234.084
Gaeldsforpligtelser 71.332.725 295.899.388 43.954.605 4.234.084
Passiver 296.219.253 520.077.082 252.085.911 195.221.481
i
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Balance 31. december

Passiver

Resultatdisponering
Eventualposter og gvrige
gkonomiske forpligtelser
Neertstaende parter
Anvendt regnskabspraksis
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Egenkapitalopgorelse

Koncern

Egenkapital 1. januar
Kgb af aktier fra minoritet

Arets resultat

Egenkapital 31. december

Moderselskab

Egenkapital 1. januar
Kgb af aktier fra minoritet

Arets resultat

Egenkapital 31. december

pwc

Reserve for net-

toopskrivning Foreslaet udbyt- Egenkapital
Selskabs- efter den indre Overfort te forregn-  ekskl. minori- Minoritets-

kapital veerdis metode resultat skabsaret tetsinteresser interesser | alt

DKK DKK DKK DKK DKK DKK DKK
1.894.520 0 189.092.877 0 190.987.397 31.930.519  222.917.916
0 0 -39.420.259 0 -39.420.259 -25.429.390 -64.849.649
0 0 31.564.168 25.000.000 56.564.168 6.433.881 62.998.049
1.894.520 0 181.236.786 25.000.000 208.131.306 12.935.010  221.066.316
1.894.520 38.881.946 150.210.931 0 190.987.397 0 190.987.397
0 0 -39.420.259 0 -39.420.259 0 -39.420.259
0 1.202.746 30.361.422 25.000.000 56.564.168 0 56.564.168
1.894.520 40.084.692  141.152.094 25.000.000 208.131.306 0  208.131.306
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Pengestromsopggarelse 1. januar - 31. december

Koncern
Note 2021 2020
DKK DKK

Arets resultat 62.998.049 26.848.942
Reguleringer 15 -28.970.294 -15.489.803
AEndring i driftskapital 16 -29.842.273 1.606.373
Pengestremme fra drift for finansielle poster 4.185.482 12.965.512
Renteindbetalinger og lignende 2.101.509 2.201.606
Renteudbetalinger og lignende -3.466.180 -3.831.663
Pengestremme fra ordineer drift 2.820.811 11.335.455
Betalt selskabsskat -2.361.825 2.419.724
Pengestromme fra driftsaktivitet 458.986 13.755.179
Kgb af materielle anleegsaktiver -922.586 -5.331.268
Udbytte mv. til minoriteter 0 -6.900.000
Salg af tilknyttet virksomhed -16.341.278 0
Nettokgb fra minoritet -30.727.001 0
Kgb/salg/lan/udbytte mv. fra associerede virksomheder 47.424.374 8.111.967
Kgb/salg/udbytte andre kapitalandele og vaerdipapirer 27.162.279 -22.764.250
Pengestremme fra investeringsaktivitet 26.595.788 -26.883.551
Tilbagebetaling af geeld til realkreditinstitutter 0 -326.647
Tilbagebetaling af geeld til kreditinstitutter -135 0
AEndring af geeld til selskabsdeltagere -1.472.106 -265.816
Betalt udbytte 0 -20.000.000
Pengestremme fra finansieringsaktivitet -1.472.241 -20.592.463
Andring i likvider 25.582.533 -33.720.835
Likvider 1. januar 50.889.062 84.609.897
Likvider 31. december 76.471.595 50.889.062
Likvider specificeres saledes:

Likvide beholdninger 76.471.595 50.889.062
Likvider 31. december 76.471.595 50.889.062
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Noter til arsregnskabet

Koncern Moderselskab
2021 2020 2021 2020
DKK DKK DKK DKK
1 Personaleomkostninger
Lgnninger 27.615.154 27.576.414 224.297 0
Andre omkostninger til social sikring 307.913 204.412 2.965 0
Andre personaleomkostninger 3.316.742 2.962.398 33.327 0
31.239.809 30.743.224 260.589 0
Gennemsnitligt antal beskaeftigede
medarbejdere 27 29 1 0
Med henvisning til arsregnskabslovens § 98 B stk. 3 er vederlaget til direktionen ikke oplyst
2 Finansielle indtaegter
Renteindtaegter tilknyttede
virksomheder 0 0 753.240 1.034.614
Renteindtaegter associerede
virksomheder 633.008 1.439.205 61.973 50.119
Andre finansielle indteegter 27.727.564 6.268.952 10.640.514 1.431.587
28.360.572 7.708.157 11.455.727 2.516.320
Koncern Moderselskab
2021 2020 2021 2020
DKK DKK DKK DKK
3 Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 9.079.597 1.397.806 1.895.322 44.428
Arets udskudte skat 2.350.069 -267.410 15.714 0
Regulering af skat vedrgrende tidligere
ar -83.870 -13.484 -83.870 0
11.345.796 1.116.912 1.827.166 44.428

pwc 16



Noter til arsregnskabet
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Immaterielle anlzegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. januar

Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger 1. januar

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmassig vaerdi 31. december

Erhvervede
rettigheder

DKK
500.000
500.000

500.000
500.000
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Noter til arsregnskabet
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Materielle anlaegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. januar
Tilgang i arets Igb

Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger 1. januar
Arets afskrivninger

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december

Moderselskab

Kostpris 1. januar
Tilgang i arets lgb

Kostpris 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december

Andre anlaeg,
driftsmateriel og

inventar
DKK

4.108.883
922.586

5.031.469

857.475
375.019

1.232.494

3.798.975

Andre anlaeg,
driftsmateriel og
inventar
DKK

1.483.219
33.000

1.516.219

1.516.219
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Noter til arsregnskabet

6 Aktiver der males til dagsvaerdi
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Kostpris 1. januar
Nettoeffekt af virksomhedssalg

Kostpris 31. december

Veerdireguleringer 1. januar

Tilbageferte vaerdireguleringer pa afhsendede aktiver

Veerdireguleringer 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december

Koncern

Investerings-
ejendomme

DKK

377.831.553

-377.831.553

0

-139.261.553

139.261.553

0

Investeringsejendom er udgaet af koncernen i forbindelse med frasalg af kapitalandele i tilknyttet virksomhed i

2021.

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kostpris 1. januar
Tilgang i arets lgb
Afgang i arets lgb
Overfgrsler i arets lgb

Kostpris 31. december

Veerdireguleringer 1. januar
Arets afgang

Arets resultat

Udbytte til moderselskabet
Andre reguleringer

Veerdireguleringer 31. december

Regnskabsmassig vaerdi 31. december

19.969.611 20.657.061
58.512.000 140.000
-1.100.000 -827.450
-100.000 0
77.281.611 19.969.611
38.881.946 42.441.701
-10.181.304 -3.930.758
49.053.699 16.471.003
0 -16.100.000
-37.777.457 0
39.976.884 38.881.946
117.258.495 58.851.557
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Noter til arsregnskabet
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Kapitalandele i dattervirksomheder (fortsat)

Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:

Stemme- og

Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel

Thylander Gruppen A/S Kgbenhavn 1.000.000 90%
Jogra Invest ApS Kgbenhavn 500.000 100%
Mila Invest ApS Kgbenhavn 186.250 65%
TG Berlin | ApS Kgbenhavn 126.000 100%
TG Berlin Properties | GmbH (EUR) Berlin, Tyskland 25.000 100%
Komplementarselskabet 17. december ApS Kgbenhavn 40.000 100%
22. november 2021 ApS *) Kgbenhavn 40.000 80%
Datterselskaber i Thylander Gruppen A/S: 90%
TG Transaction Management ApS Fredensborg 80.000 100%
Esplanadens Komplementarselskab ApS Kgbenhavn 50.000 100%
Komplementarselskabet TGP Il ApS Kgbenhavn 100.000 100%
Komplementarselskabet TGP VI ApS Kgbenhavn 50.000 100%
Komplementarselskabet TGP VI Holding ApS Kgbenhavn 50.000 100%
TG Partners 1l P/S Kgbenhavn 17.000.000 100%
Komplementaranpartsselskabet Danske Boligejendomme Kgbenhavn 50.000 100%
Komplementaranpartsselskabet S272 ApS Kgbenhavn 40.000 100%
TG Helgolandsgade Komplementarselskab ApS Kgbenhavn 50.000 100%
Thylander Asset Management ApS Kgbenhavn 40.000 100%
Komplementarselskabet TPF Holding ApS Kgbenhavn 40.000 100%
Komplementarselskabet TPF 1 ApS Kgbenhavn 40.000 100%
Komplementarselskabet TPF 2 ApS Kgbenhavn 40.000 100%
Build-for-life K/S *) Kgbenhavn 0 100%
Build-for-life GP ApS *) Kgbenhavn 40.000 100%

*) Nystiftet selskab hvor fgrste regnskabsar Igber til 31/12 2022
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Noter til arsregnskabet
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Koncern Moderselskab
2021 2020 2021 2020
DKK DKK DKK DKK
Kapitalandele i associerede
virksomheder
Kostpris 1. januar 17.253.082 11.229.133 632.750 618.750
Nettoeffekt af virksomhedssalg -5.793.337 0 0 0
Tilgang i arets lgb 20.000 6.023.949 20.000 14.000
Afgang i arets lgb -3.800.379 0 0 0
Overfarsler i arets lgb -1.614.000 0 -14.000 0
Kostpris 31. december 6.065.366 17.253.082 638.750 632.750
Veerdireguleringer 1. januar 35.250.626 21.657.382 -43.681 -287.778
Arets resultat 15.937.858 16.821.082 151.489 -170.218
Modtagne udbytter -34.942.620 -6.927.968 0 414.315
Nettoeffekt af virksomhedssalg -3.536.036 0 0 0
Overfarsler i arets lgb 1.187.610 3.700.130 0 0
Veerdireguleringer 31. december 13.897.438 35.250.626 107.808 -43.681
Regnskabsmaessig vaerdi 31.
december 19.962.804 52.503.708 746.558 589.069
Kapitalandele i associerede virksomheder specificeres saledes:
Stemme- og
Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel
TGHFKH ApS Kgbenhavn 50.000 50%
Klejngaard Angels ApS Gentofte 50.000 50%
Komplementaraktieselskabet Strandvejen 195-199 Kgbenhavn 125.000 25%
Komplementarselskabet Smedeland 30 ApS *) Kgbenhavn 40.000 50%
Associerede selskaber i Thylander Gruppen A/S: 90%
I/S Brentwood Management Kgbenhavn 0 50%
Power Hall A/S Kgbenhavn 501.001 33%
Sophienberg Gruppen Holding ApS Kgbenhavn 200.000 46%
Norse Property Management A/S *) Kgbenhavn 400.000 40%
*) Nystiftet selskab hvor fgrste regnskabsar Igber til 31/12 2021
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Noter til arsregnskabet

9 Ovrige finansielle anlaegsaktiver

Koncern Moderselskab
Andre veerdipa-  Andre veerdipa-
pirer og kapital-  pirer og kapital-

andele andele
DKK DKK
Kostpris 1. januar 34.710.033 7.393.191
Nettoeffekt af virksomhedssalg -3.000.000 0
Tilgang i arets lgb 12.330.891 2.732.705
Overfarsler i arets lgb 1.725.000 0
Kostpris 31. december 45.765.924 10.125.896
Opskrivninger 1. januar 20.837.554 -2.157.636
Arets opskrivninger 19.126.594 2.399.597
Modtaget udbytte -9.858.342 0
Overfarsler i arets lgb -1.187.610 0
Opskrivninger 31. december 28.918.196 241.961
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 74.684.120 10.367.857

10 Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter udggres af forudbetalte omkostninger vedrgrende husleje, forsikringspreemier,
abonnementer og renter.

11 Egenkapital
Selskabskapitalen bestar af 1.894.520 aktier a nominelt DKK 1. Ingen aktier er tillagt seerlige rettigheder.

Der har ikke veaeret eendringer i selskabskapitalen i de seneste 5 ar.
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Noter til arsregnskabet

12 Resultatdisponering

13
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Betalt ekstraordinzert udbytte
Foreslaet udbytte for regnskabsaret
Reserve for nettoopskrivning efter den
indre veerdis metode
Minoritetsinteressers andel af
dattervirksomheders resultat

Overfort resultat

Udskudt skat

Hensaettelse til udskudt skat 1. januar
Arets indregnede belgb i
resultatopgerelsen

Hensaettelse til udskudt skat 31.
december

Koncern Moderselskab
2021 2020 2021 2020
DKK DKK DKK DKK
0 20.000.000 0 20.000.000
25.000.000 0 25.000.000 0
0 0 1.202.746 -3.271.977
6.433.881 11.425.895 0 0
31.564.168 -4.576.953 30.361.422 -1.304.976
62.998.049 26.848.942 56.564.168 15.423.047
Koncern Moderselskab
2021 2020 2021 2020
DKK DKK DKK DKK
1.259.778 2.138.707 -74.635 -74.635
2.560.434 -878.929 13.746 0
3.820.212 1.259.778 -60.889 -74.635

Det indregnede skatteaktiv i moderselskabet bestar af nedskrivning pa tilgodehavende og fremferte

skattemeaessige underskud. Det forventes at fremforte underskud anvendes i sambeskatningen inden for de

kommende ar.
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14 Langfristede gaeldsforpligtelser

pwe

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede geeldsforpligtelser. @vrige forpligtelser er

indregnet under langfristede gaeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

Gald til realkreditinstitutter

Efter 5 ar
Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del
Inden for 1 ar

Anden geld

Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del
@vrig kortfristet geeld

Koncern Moderselskab

2021 2020 2021 2020

DKK DKK DKK DKK
0 171.823.709 0 0
0 76.116.350 0 0
0 247.940.059 0 0
0 575.797 0 0
0 248.515.856 0 0
20.104.000 0 20.104.000 0
20.104.000 0 20.104.000 0
43.266.848 41.106.246 23.247.214 2.128.269
63.370.848 41.106.246 43.351.214 2.128.269

Koncernens gaeldsforpligtelser er i 2020 reduceret med DKK 76.730.785 relateret til negativ indre veerdi i

tilknyttet virksomhed, hvor moderselskabet ikke har retslig eller faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens

underbalance.
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Noter til arsregnskabet

Koncern
2021 2020
DKK DKK
15 Pengestromsopgeorelse - reguleringer
Finansielle indteegter -28.360.572 -7.708.157
Finansielle omkostninger 3.607.321 3.831.663
Af- og nedskrivninger inklusiv tab og gevinst ved salg 375.019 244,920
Andre reguleringer 0 3.679.064
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder -15.937.858 -16.143.198
Skat af arets resultat 11.345.796 1.116.912
Veerdiregulering investeringsejendom 0 -511.007
-28.970.294 -15.489.803
Koncern
2021 2020
DKK DKK
16 Pengestromsopgeorelse - zandring i driftskapital
AEndring i tilgodehavender -22.538.993 -400.296
Andring i kortfristet geeld -7.303.280 2.006.669
-29.842.273 1.606.373
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Noter til arsregnskabet

Koncern Moderselskab

2021 2020 2021 2020

DKK DKK DKK DKK

17 Eventualposter og gvrige

pwe

okonomiske forpligtelser
Pant og sikkerhedsstillelse
Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for realkreditinstitutter:

Investeringsejendomme med en
regnskabsmaessig veerdi pa 0 238.570.000 0 0

Eventualforpligtelser

Koncernen har indgaet operationelle leje- og leasingforpligtelser, hvor de samlede leje- og leasingydelser i den
resterende leje- og leasing periode udger t.kr. 46.985 (2020: t.kr. 1.623).

Selskabet har investeret i fem equity fonde, hvor der er givet samlet tilsagn om at indbetale t.kr. 15.720. Der er
pé nuveerende tildspunkt indbetalt t.kr. 8.349, hvormed den resterende del af tilsagnet udger t.kr. 7.371. En
dattervirksomhed har investeret i fem fonde, hvor der er et resterende tilsagn pa op til t.kr. 27.998

Koncernens selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst m.v. Thylander
Gruppen Holding A/S er administrationsselskab i forhold til sambeskatningen. Koncernens sambeskattede
selskaber haefter endvidere ubegreenset og solidarisk med de gvrige sambeskattede selskaber for eventuelle
forpligtelser til at indeholde kildeskat, udbytter mv.

Selskabet har overfor pengeinstitut i TG Helgolandsgade P/S afgivet kautionserkleering for gaeld pa t.kr 48.032.

Selskabet har overfor pengeinstitut i Thylander Gruppen A/S afgivet kautionserklaering, hvor geeld udger t.kr. 0.
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18 Nazertstiaende parter
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Bestemmende indflydelse

Lars Thylander
ApS af 1986

@vrige nartstaende parter

Kristian Thylander
Kristian Thylander ApS

Grundlag

Hovedaktioneer, Direktgr, Bestyrelsesmedlem
Hovedaktionezer

Aktionaer, Bestyrelsesmedlem
Aktionaer
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Noter til arsregnskabet

19 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Thylander Gruppen Holding A/S for 2021 er udarbejdet i overensstemmelse med Arsregn-
skabslovens bestemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Koncern- og arsregnskab for 2021 er aflagt i DKK.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna &rets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som falge af eendrede regnskabs-
maessige skan af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets veerdi kan males pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

Ved forste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende méles aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Thylander Gruppen Holding A/S samt virksomheder, hvori
moderselskabet direkte eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori moderselska-
bet gennem aktiebesiddelse eller pd anden méde har en bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori
koncernen besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udever betydelig men ikke bestem-
mende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder.

Ved konsolideringen sammendrages poster af ensartet karakter. Koncerninterne indtagter og omkostnin-
ger, aktiebesiddelser, udbytter og mellemvarender samt realiserede og urealiserede interne gevinster og
tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder elimineres.

Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede dattervirksomheder udlignes med moderselskabets

andel af dattervirksomhedernes regnskabsmeessige indre veerdi opgjort pa det tidspunkt, hvor koncern-
forholdet blev etableret.

pwc 28



Noter til arsregnskabet

19 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser udger en andel af koncernens samlede egenkapital. Arets resultat fordeles i resultat-
disponeringen pa den del, som kan henfares til minoriteterne og den del, som kan henfares til modervirk-
somhedens kapitalejere. Minoritetsinteresser indregnes til den regnskabsmaessige veerdi af de overtagne
aktiver og forpligtelser pa tidspunktet for erhvervelse af dattervirksomheder.

Ved efterfolgende @&ndringer i minoritetsinteresser, hvor koncernen bevarer kontrollen med dattervirksom-
heden indregnes vederlaget direkte pé egenkapitalen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en
finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestramme, indregnes vardiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, gald og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pé tidspunktet for til-
godehavendets eller geldens opstden indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og omkost-
ninger.

Anlaegsaktiver, der er kabt i fremmed valuta, méles til kursen pa transaktionsdagen.

Resultatopgoarelsen

Nettoomsatning

Ved salg af varer og tjenesteydelser indregnes nettoomsetning, nar fordele og risici vedrgrende de solgte
varer og tjenesteydelser er overgdet til kober, nettoomsatningen kan méles palideligt og det er sandsynligt,
at de gkonomiske fordele ved salget vil tilga selskabet.

Nettoomsztningen males til det modtagne vederlag og indregnes eksklusive moms og med fradrag af
rabatter i forbindelse med salget.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til lokaler, salg og distribution samt kontorhold
mv.
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19 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste opgores med henvisning til drsregnskabslovens § 32 som et sammendrag af
nettoomsatning og andre eksterne omkostninger.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lenninger samt lgnafthangige omkostninger.

Af- og nedskrivninger

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

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af resultat for dret under posterne “Indtaegter af
kapitalandele i dattervirksomheder” og "Indtagter af kapitalandele i associerede virksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrerer regn-
skabsaret.

Skat af arets resultat

Skat af drets resultat bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat og indregnes i resultatopge-
relsen med den del, der kan henfores til drets resultat, og direkte p egenkapitalen med den del, der kan
henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med danske dattervirksomheder. Selskabsskatten fordeles mellem de sambeskat-
tede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Rettigheder méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger eller til genindvindingsveerdien,
hvor denne er lavere. Rettigheder afskrives over aftaleperioden, dog maksimalt 5 &r.
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19 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Investeringsejendomme og ovrige materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme maéles ved forste indregning til kostpris tillagt transaktionsomkostninger.
Efterfolgende maéles investeringsejendomme til dagsvaerdi svarende til de belgb, som
investeringsejendommene pé balancedagen kan szlges til ved en kontanthandel til en uathangig keber.

Dagsveardien er udtryk for den pris ejendommen kan handles til mellem velinformerede og villige parter pa
uafhaengige vilkar pa balancedagen. Fastlaeggelse af dagsveerdi medforer vaesentlige regnskabsmaessige
sken.

Dagsverdi fastlegges af ledelsen ved anvendelse af en anerkendt vaerdiansattelsesmetode baseret pa en
kapitalveerdi beregnet ud fra forventede fremtidige pengestremme. I det omfang der er tilgaengelige
aktuelle markedspriser for ssmmenlignelige ejendomme eller indhentes eksterne vurderinger, indgér disse
som grundlag for vurderingen af ejendommens dagsveardi. Beregningerne tager udgangspunkt i
ejendommens budgetter for de kommende &r. Der er taget hgjde for lejeudvikling, tomgang,
driftsomkostninger, vedligeholdelse og administration mv. De forventede budgetterede pengestremme
kapitaliseres med et individuelt fastsat afkastsats. Den herved beregnede vardi korrigeres for eventuelle
driftsfremmede aktiver, sdsom likvider, deposita mv., séfremt disse ikke indgar saerskilt andet sted i
balancen.

De anvendte skon 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 forudsatte, idet forudsatte begivenheder ofte ikke indtreeder

som forventet. Disse afvigelser kan veere vaesentlige.

Ovurige materielle anlaegsaktiver

@vrige materielle anleegsaktiver méles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget, der opgeres som kostpris reduceret med eventuel restveerdi, fordeles linezrt over
aktivernes forventede brugstid, der udger:

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-5 ar
Restveerdierne for anlegsaktiverne er fastsat til nul.

Afskrivningsperiode og restveerdi revurderes arligt.

_i
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Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anleegsaktiver gennemgas arligt for at afggre, om der er indika-
tion af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis dette er tilfeeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder indregnes og méles efter den indre
verdis metode.

I balancen indregnes under posterne “Kapitalandele i dattervirksomheder” og “Kapitalandele i associerede
virksomheder” den forholdsmessige ejerandel af virksomhedernes regnskabsmassige indre vardi opgjort
med udgangspunkt i dagsvaerdien af de identificerbare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med fradrag
eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer eller tab og med tillaeg af resterende verdi af eventuelle
mervaerdier og goodwill opgjort pa tidspunktet for anskaffelsen af virksomhederne.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder hen-
legges via overskudsdisponeringen til “Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode“ under
egenkapitalen. Reserven reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre
egenkapitalbevagelser i dattervirksomhederne og de associerede virksomheder.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi indregnes til
DKK o. Hvis moderselskabet har en retslig eller en faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens under-
balance, indregnes en hensat forpligtelse hertil.

Veardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under anlagsaktiver, omfatter barsnoterede obligationer og ak-
tier, der males til dagsvaerdien pa balancedagen. Dagsveerdien opgeres pa grundlag af den senest noterede
salgskurs.

Kapitalandele, som ikke handles p4 et aktivt marked, méles til kostpris eller en lavere genindvindingsvaer-
di.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsvaerdi, hvilket nor-
malt udger nominel veerdi med fradrag af nedskrivning til imadegaelse af tab.
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Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter indregnet som aktiver omfatter atholdte forudbetalte omkostninger ved-
rerende husleje, forsikringspraemier, abonnementer og renter.

Veardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under omsetningsaktiver, omfatter bersnoterede obligationer og
aktier, der méles til dagsvaerdien pa balancedagen. Dagsvaerdien opgeres pa grundlag af den senest notere-
de salgskurs.

Kapitalandele, som ikke er handlet pa et aktivt marked, males til kostpris eller en lavere genindvindingsveer-
di.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabsaret, vises som en serskilt post under egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
maessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse
af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udlig-
ning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme
juridiske skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Andring i udskudt skat, som folge
af eendringer i skattesatser, indregnes i resultatopggrelsen eller i egenkapitalen, nar den udskudte skat ved-
rorer poster, der er indregnet i egenkapitalen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte aconto-
skatter. Tilleeg og godtgorelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under finansiel-
le poster.
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Finansielle gzeldsforpligtelser

Lan, som realkreditlan og 1an hos kreditinstitutter, indregnes ved l&neoptagelsen til det modtagne provenu
med fradrag af atholdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder males ldnene til amortiseret
kostpris, sdledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen
som en renteomkostning over l&neperioden.

Prioritetsgaeld er sledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlén svarer til l1anets restgzld. For obli-
gationslan svarer amortiseret kostpris til en restgaeld beregnet som lanets underliggende kontantvardi pa
lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af l&nets kursregulering
pa optagelsestidspunktet.

@vrige gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al veesentlighed svarer til nominel vardi.

Pengestromsopgorelse

Pengestramsopggerelsen viser koncernens pengestremme for aret opdelt pa drifts-, investerings- og finan-
sieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved &rets begyndelse og slutning.

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestrom fra driftsaktiviteten opgeres som arets resultat reguleret for eendring i driftskapitalen og ikke
kontante resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter
omsatningsaktiver fratrukket kortfristede geeldsforpligtelser eksklusive de poster, der indgér i likvider.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestrom fra investeringsaktiviteten omfatter pengestromme fra keb og salg af immaterielle, materielle
og finansielle anlagsaktiver.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Pengestrom fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestramme fra optagelse og tilbagebetaling af langfri-
stede gaeldsforpligtelser samt ind- og udbetalinger til og fra selskabsdeltagerne.

Likvider
Likvide midler bestér af "Likvide beholdninger”.

Pengestremsopggerelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.
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Hoved- og nagletal

Forklaring af nggletal

Afkastningsgrad
Soliditetsgrad

Forrentning af egenkapital

Resultat for finansielle poster x 100

Samlede aktiver

Egenkapital ultimo x 100
Samlede aktiver ultimo

Ordinert resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital
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