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CatPen A/S

Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har i dag behandlet og godkendt arsrapporten for 1. oktober 2018 - 30. september
2019 for CatPen A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vor opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 30. september 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret

1. oktober 2018 - 30. september 2019.

Ledelsesberetningen indeholder efter vor opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen om-
handler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Svenstrup, 21. november 2019

Dicektionen:

ﬂz,e’»k ‘%?“"“’Y“ @

rank Bgdker Kaj Peter Bgrsting
Formand

%

“kiiud Mortensen
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CatPen A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i CatPen A/S

Konklusion
Vi har revideret arsregnskabet for CatPen A/S for regnskabsaret 1. oktober 2018 - 30. september 2019, der om-

fatter resultatopgarelse, balance, pengestrgmsopggrelse, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet ud-
arbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 30. september 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. oktober 2018 - 30.
september 2019 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 geeldende i Danmark. Vores ansvar ifplge disse standarder og krav er nzermere beskrevet i revisionspateg-
ningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet i overensstem-
melse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeldende
i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores
opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngd-

vendig for at udarbejde et drsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette driften;
at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskabet pa grund-
lag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, ind-
stille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af
sikkerhed er et hgijt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstem-
melse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil
afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation 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 indfly-
delse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af drsregnskabet.

Som led i en revision, der udfdres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-

gere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under
revisionen. Herudover:

Dansk > GGh
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CatPen A/S

Den uafhangige revisors revisionspategning

¢ [dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisi-
onsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage
vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af
fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsidesaettelse af intern kontrol.

¢ Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlin-

ger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten
af selskabets interne kontrol.

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift
er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaasentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi
konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplys-
ninger herom i drsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklu-
sion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspa-

tegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke langere kan fortsaette drif-
ten.

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

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planiagte 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 arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberet-
ningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lase ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet
ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.
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CatPen A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med ars-
regnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejl-
information i ledelsesberetningen.

Randers, 21. november 2019

Dansk Revision Randers

Godkendt Revisionspartnerselskab, CVR-nr. 31778530

Jeng/Amstrup
autoriseret revisor
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CatPen A/S

Ledelsesberetning

Virksomhedens vasentligste aktiviteter

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter har i lighed med tidligere ar vaeret investeringsaktivitet.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Selskabet har fortsat sine normale driftsaktiviteter. Der har ikke vaeret enkeltstaende begivenheder i regnskabs-
aret, som er af sa vaesentlig karakter, at det kraever omtale i ledelsesberetningen.

Arets udvikling og resultat anses for tilfredsstillende.

Virksomhedskapitalen er sammensat af 12.000 aktier 8 DKK 1.000. Virksomhedskapitalen er ikke opdelt i aktie-
klasser.

Selskabet besidder 1.246 egne aktier ved regnskabsarets udlgb svarende til 10,38% af virksomhedskapitalen.
Selskabet har erhvervet 50 egne aktier i regnskabsaret. Egne aktier er erhvervet som led i selskabets strategi.

Haendelser efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke indtruffet begivenheder efter regnskabsarets afslutning, som vil pavirke vurderingen af selskabets
forhold vaesentligt.

Forventet udvikling

Selskabet forventer et tilfredsstillende resultat, men lavere end i 2018/19 for det kommende ar.

Risikoprofil og risikostyring
De usikre faktorer for selskabet er knyttet til udviklingen i foretagne investeringer. Selskabet baerer ingen finan-
sieringsrisiko.

Pavirkning af det eksterne miljo

Der er i selskabet ingen vaesentlige miljgmaessige forhold, da selskabets aktivitet hovedsageligt er investering.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter
Der er i selskabet ingen forsknings- eller udviklingsaktivitet.

Resultat sammenholdt med tidligere forventninger

Ledelsens tidligere forventninger til arets resultat var et tilfredsstillende, men lavere, resultat end i 2017/18.

Det realiserede resultat for 2018/19 TDKK 97.670 sammenholdt med sidste ars resultat TDKK 118.569 er pa ni-
veau med den udmeldte forventning fra ledelsen.

' Dansk < 3> GG
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CatPen A/S

2018/19 2017/18 2016/17 2015/16 2014/15
Ledelsesberetning 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
Hoved- og nggletal DKK DKK DKK DKK DKK
Resultatopggrelse
Finansielle indtaegter 19.285 14.344 132.889 21.994 27.089
Resultat af primaer drift 100.191 120.745 233.726 79.227 52.073
Veerdiregulering ejendomme 500 0 260 0 0
Arets resultat 97.670 118.569 225.694 79.344 48.387
Balance
Omsaetningsaktiver 296.012 289.020 304.875 248.342 249,138
Aktiver i alt - balancesum 1.185.777 1.132.188 1.097.795 942.313 922.672
Egenkapital 1.127.987 1.089.038 1.014.731 878.079 841.996
Hensatte forpligtelser 1.103 203 357 105 253
Kortfristede gaeldsforpligtelser 56.687 42947 82.707 64.129 80.423
Nggletal i %
Likviditetsgrad 522,2 673,0 368,6 387,3 309,8
Omseetningsaktiver i procent af kortfri-
stede gaeldsforpligtelser
Soliditetsgrad 95,1 96,2 92,4 93,2 91,3
Egenkapital ultimo i procent af samlede
aktiver
Egenkapitalforrentning 8,8 11,3 23,8 9,2 5,8
Ordinaert resultat efter skat i procent af
gennemsnitlig egenkapital
Medarbejdere
Gennemsnitlige antal beskaftigede 1 1 1 1 1
Nogletal fplger i al vaesentlighed Fi-
nansforeningens anbefalinger
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CatPen A/S

2018/19 2017/18

Note  Resultatopgdrelse DKK 1.000 DKK
Perioden 1. oktober - 30. september

Finansielle indtaegter 19.285.147 14.344

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 85.103.723 114.311

Finansielle omkostninger -2.661.206 -7.226

Bruttofortjeneste 101.727.664 121.429

1 Personaleomkostninger -859.240 -856

Andre eksterne omkostninger -578.964 -447

Resultat af udlejningsejendomme -98,322 619

Vaerdiregulering ejendomme 500.000 0

Resultat fgr skat 100.691.138 120.745

2 Skat af arets resultat -3.021.259 -2.176

3 Arets resultat 97.669.879 118.569

Dansk <D GGk
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CatPen A/S

2018/19 2017/18
Note  Balance DKK 1.000 DKK

Aktiver pr. 30. september
4 Investeringsejendomme 8.700.000 8.200
Materielle anlaegsaktiver 8.700.000 8.200
5 Kapitalandele i associerede virksomheder 810.508.742 766.847
6 Tilgodehavender hos associerede virksomheder 11.706.371 18.340
7 Andre vaerdipapirer og kapitalandele 55.379.359 46.780
8 Andre tilgodehavender 3.470.341 3.000
Finansielle anlagsaktiver 881.064.814 834.968
Anlaegsaktiver i alt 889.764.814 843.168
Andre tilgodehavender 2.338.565 5.564
Tilgodehavender 2.338.565 5.564
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 292.946.446 282.689
Vardipapirer og kapitalandele 292.946.446 282.689
Likvide beholdninger 727.030 768
Omsaetningsaktiver i alt 296.012.041 289.020
Aktiver i alt 1.185.776.855 1.132.188

Dansk <O GG
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CatPen A/S

2018/19 2017/18

Note  Balance DKK 1.000 DKK
Passiver pr. 30. september
Virksomhedskapital 12.000.000 12.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode 687.504.631 631.506
Overfgrt resultat 385.466.505 391.512
Foreslaet udbytte 43.016.000 54.020
Egenkapital i alt 1.127.987.136 1.089.038

9 Hensaettelser til udskudt skat 1.103.217 203
Hensatte forpligtelser 1.103.217 203
Kreditinstitutter 55.721.520 41.924
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 165.655 167
Selskabsskat 375.596 377
Anden geld 423.730 479
Kortfristede gaeldsforpligtelser 56.686.502 42,947
Gaelds- og hensatte forpligtelser i alt 57.789.719 43.150
Passiver i alt 1.185.776.855 1.132.188

10 Betydningsfulde haendelser indtruffet efter balancedagen

11 Eventualforpligtelser

12 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

13 Nertstaende parter

) Dansk > GG
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CatPen A/S

2018/19 2017/18

Note  Egenkapitalopggrelse DKK 1.000 DKK
Egenkapitalopggrelse 1. oktober - 30. september
Selskabskapital, primo 12.000.000 12.000
Virksomhedskapital 12.000.000 12.000
Datterselskabsreserver, primo 631.506.447 545.558
Arets henlaeggelse til reserve 55.998.184 85.949
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode 687.504.631 631.506
Overfert resultat, primo 391.511.626 409.173
Erhvervelse af egne aktier -4.790.000 -2.690
Modtaget udbytte fra egne aktier 0 4.664
Arets overferte resultat -1.255.121 -19.636
Overfart resultat 385.466.505 391.512
Forslag til udbytte, primo 54.020.000 48.000
Deklareret udbytte -54.020.000 -48.000
Udbytte for regnskabsaret 43.016.000 54.020
Foreslaet udbytte 43.016.000 54.020
Egenkapital i alt 1.127.987.136 1.089.038
Virksomhedskapitalen er sammensat af 12.000 aktier a DKK 1.000. Virksomhedskapitalen er ikke op-
delt i aktieklasser.
Selskabet besidder 1.246 egne aktier ved regnskabsarets udligb svarende til 10,38% af virksomheds-
kapitalen. Selskabet har erhvervet 50 egne aktier i regnskabsaret. Egne aktier er erhvervet som led i
selskabets strategi.
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CatPen A/S

2018/19 2017/18

Note Pengestrgmsopgarelse DKK 1.000 DKK
Arets resultat 97.669.879 118.569
Skat af arets resultat 3.021.259 2.176
Reguleringer 3.021.259 2.176
Dagsveerdiregulering af ejendomme -500.000 0
Veaerdiregulering af kapitalandele -88.780.728 -112.930
Andring i tilgodehavender, finansielle anlaegsaktiver 6.163.704 54.272
Zndring i tilgodehavender, omsatningsaktiver 3.225.308 -3.923
Zndring i kortfristede galdsforpligtelser -56.706 80
Zndring i driftskapital -79.948.422 -62.501
Betalt skat -2.106.117 -4,.929
Pengestrgmme fra driftsaktivitet 18.636.599 53.315
Keb af finansielle anlaegsaktiver -209.134 -20.192
Salg af finansielle anlaegsaktiver 0 8.029
Modtaget udbytte fra finansielle anlaegsaktiver 36.801.711 22.334
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet 36.592.577 10.172
Betalt udbytte -54.020.000 -48.000
Betalt udbytte, egne aktier 0 4.664
Kpb af egne aktier -4.790.000 -2.690
Pengestromme fra finansieringsaktivitet -58.810.000 -46.026
Andring i likvider -3.580.824 17.461
Likvider primo 241.532.780 224.072
Likvider ultimo 237.951.956 241.533
Andring i likvider -3.580.824 17.461
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CatPen A/S

2018/19 2017/18
Noter DKK 1.000 DKK
1 Personaleomkostninger
Lgn og gager 833.564 829
Andre omkostninger til social sikring 6.313 6
@Pvrige personaleomkostninger 19.363 21
Personaleomkostninger i alt 859.240 856
Gennemsnitlig antal beskaeftigede il 1
2 Skat af arets resultat
Skat af arets resultat 2.104.227 2.207
Udbytteskat, regulering 16.321 3
Regulering af udskudt skat 900.711 -155
Regulering af tidligere ars skat 0 121
Skat af drets resultat i alt 3.021.259 2.176
3 Arets resultat
Foreslaet udbytte 43.016.000 54.020
Arets henlaeggelse til reserve for nettoopskrivninger efter den in-
dre vaerdis metode 55.909.000 84.184
Overfert resultat -1.255.121 -19.636
Arets resultat i alt 97.669.879 118.569
4 Investeringsejendomme
Kostpris 1. oktober 7.940.375 7.940
Kostpris 30. september 7.940.375 7.940
Dagsveerdiregulering 1. oktober 259.625 260
Arets dagsvaerdiregulering 500.000 0
Dagsvaerdiregulering 30. september 759.625 260
Investeringsejendomme i alt 8.700.000 8.200
Investeringsejendomme bestar af udlejningsejendom beliggende i Nyborg, som blev anskaffet i fe-
bruar 2003. Ejendommen er udlejet pa lejekontrakter til tredjemand. Ejendommen veerdiansaettes
arligt ud fra en normalindtjeningsbaseret model pa basis af den forventede fremtidige normalindtje-
ning. Den anvendte veerdiansaettelsesmodel er uzendret i forhold til tidligere ar.
' Dansk
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CatPen A/S

2018/19 2017/18
Noter DKK 1.000 DKK
5 Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. oktober 133.299.311 135.340
Afgang i arets Igb -10.295.200 -2.041
Kostpris 30. september 123.004.111 133.299
Vardireguleringer 1. oktober 633.547.350 545.558
Arets resultatandel 85.103.723 109.439
Veerdiregulering pa afhaendede aktiver -3.434.427 -990
Udloddet udbytte -27.801.200 -22.224
@vrige egenkapitalbevaegelser 89.185 1.764
Vardireguleringer 30. september 687.504.631 633.547
Kapitalandele i associerede virksomheder i alt 810.508.742 766.847
Navn Hjemsted Ejerandel
AHI A/S Korsgr 40,60%
AHK nr. 186 ApS Kgbenhavn 50%
HKL Grundstlick Invest GmbH Flensburg 56,96%
MC Property Fund Hamburg GmbH Flensburg 33,59%
Gladsaxe Butikscenter A/S Herning 35,29%
6 Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 1. oktober 31.938.916 54.111
Tilgang i arets Igb 0 100
Afgang i arets Igb -6.634.045 -22.272
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 30. september 25.304.871 31.939
Vardiregulering 1. oktober -13.598.500 -13.499
Arets vaerdiregulering 0 -100
Vaerdiregulering 30. september -13.598.500 -13.599
Tilgodehavender hos associerede virksomheder i alt 11.706.371 18.340
' Dansk > GG

Revision 15 INDEPENDENT MEMBER



CatPen A/S

2018/19 2017/18
Noter DKK 1.000 DKK
7 Andre vardipapirer og kapitalandele
Kostpris 1. oktober 58.863.488 38.675
Tilgang i arets Igb 14.872.719 20.192
Afgang i arets lgb -1.044.540 -3
Kostpris 30. september 72.691.667 58.863
Vardireguleringer 1. oktober -12.083.064 -10.465
Arets veerdireguleringer -5.229.244 -1.618
Vaerdireguleringer 30. september -17.312.308 -12.083
Andre veerdipapirer og kapitalandele i alt 55.379.359 46.780
8 Andre tilgodehavender
Andre tilgodehavender 1. oktober 3.000.000 35.000
Tilgang i arets Igb 870.341 3.000
Afgang i arets Ipb -400.000 -35.000
Andre tilgodehavender 30. september 3.470.341 3.000
Andre tilgodehavender i alt 3.470.341 3.000
9 Hensaettelser til udskudt skat
Hensaettelse til udskudt skat primo 202.506 357
Arets @ndringer i hensattelser udskudt skat 900.711 -155
Hensaettelser til udskudt skat i alt 1.103.217 203
10 Betydningsfulde handelser indtruffet efter balancedagen

Der er ikke indtruffet begivenheder efter regnskabsarets afslutning, som vil pavirke vurderingen af
selskabets forhold vaesentligt.

11 Eventualforpligtelser

Selskabet har indgaet aftale om fremtidige indbetalinger til kommanditselskabers investeringer pa
TDKK 6.638.
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2018/19 2017/18
Noter DKK 1.000 DKK

12 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Veerdipapirer til kursvaerdi TDKK 222.246 er stillet til sikkerhed for bankmellemvaerende.

13 Nartstaende parter

CatPen A/S’ nzertstaende parter omfatter fglgende:
Direkt@r Torben Hjort

Bestyrelse:

Frank Bgdker

Kaj Porup

Peter Bgrsting

Knud Mortensen

Transaktioner med nzertstdende parter

Selskabet har jeevnf@r arsregnskabsloven valgt kun at oplyse transaktioner, der ikke er gennemfert pa

normale markedsvilkar. Det er ledelsens opfattelse, at alle transaktioner med naertstaende parter sker
pa markedsmaessige vilkar.
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Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for en mellemstor klasse C-
virksomhed.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

| forhold til Arsregnskabsloven er der andret i opstilling af resultatopg@relsens for at give et mere retvisende
billede af selskabets aktivitet.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og
aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske ressourcer vil fragd selskabet,
og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved f@rste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtelser som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrapporten aflaeg-
ges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Indtzegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vardireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser. Endvidere indregnes omkostninger, der er afholdt for at opna rets indtjening,

herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta er i arets lgb omregnet til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender, gaeld og
andre poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, omregnes til balancedagens valutakurs.

Realiserede og urealiserede valutakursreguleringer er indregnet i resultatopgerelsen under finansielle poster.

Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestréamme, indregnes vardireguleringerne direkte pa
egenkapitalen

Resultatopggrelsen

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration, lokaler mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter I@n og gage samt sociale omkostninger, pensioner mv. til selskabets personale.
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Anvendt regnskabspraksis

Finansielle indtaegter og omkostninger
Finansielle poster omfatter renteindtaegter og —omkostninger, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab

vedragrende veerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta samt tillaeg og godtgerelse vedrgrende acon-
toskatteordningen m.v.

Resultat associerede virksomheder

Resultater fra associerede virksomheder indregnes i resultatopgerelsen med den forholdsvise andel af virksom-
hedernes resultat med fradrag af afskrivning af koncerngoodwiill.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og rets forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme males ved fgrste indregning til kostpris, der omfatter ejendommens kgbspris og even-

tuelle direkte tilknyttede omkostninger. Investeringsejendomme males efterfglgende til dagsvaerdi.

Investeringsejendomme males efterfglgende til dagsvaerdi, der repraesenterer det belgb, som ejendommen vur-
deres at ville kunne saelges for pa balancedagen til en uafhaengig keber. Dagsvaerdien opggres ved anvendelse af
en forenklet afkastbaseret model, “normal-indtjeningsmodellen”, hvor ejendomsvaerdien tager udgangspunkt i
et beregnet normalafkast, som er kapitaliseret med en kapitaliseringsfaktor. Den beregnede vaerdi er korrigeret
for udskudt vedligeholdelse og tomgangsleje mv.

Ved beregningen af kapitalveerdien anvendes et afkastkrav, som fastsattes for den enkelte ejendomme pa
grundlag af observerbare markedsdata pa balancedagen for den pageeldende ejendomstype, ejendommenes be-

liggenhed, kundernes bonitet etc., sdledes at afkastkravet vurderes at afspejle markedets aktuelle afkastkrav pa
tilsvarende ejendomme.

For selskabets beboelse- og erhvervsejendomme beliggende pa Fyn anvendes i regnskabsaret et afkastkrav pa
9,00 %.

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes i balancen til den forholdsmaessige andel af de associerede
virksomheders regnskabsmaessige indre vaardi.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres under egenkapitalen til reserve for net-

toopskrivning efter den interne vaerdis metode i det omfang den regnskabsmeessige vaerdi overstiger anskaffel-
sesveerdien.
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Anvendt regnskabspraksis

Positive forskelsbelpb (goodwill) mellem anskaffelsespris og indre vaerdi indregnes under kapitalandele i associ-
erede virksomheder. Negative forskelsbelgb (badwill) indregnes under periodeafgreensningsposter under for-
pligtelser. Badwill indtaegtsf@res over den periode den negative resultateffekt er forventet.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele males til dagsveerdi pa balancedagen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien

reduceres med nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab efter en vurdering af de enkelte tilgodehaven-
der.

Andre veerdipapirer og kapitalandele

Andre vaerdipapirer og kapitalandele under omsatningsaktiver males til dagsveerdi (b@rskurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Omfatter likvide beholdninger.

Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdi omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i datter- og associe-
rede virksomheder i forhold til kostpris. Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eller
&ndring i regnskabsmaessige sken. Reserven kan ikke indregnes med et negativt belgb.

Egne kapitalandele

K@bs- og salgssummer for egne kapitalandele indregnes direkte pa egenkapitalen. Udbytte af egne aktier indreg-
nes direkte i egenkapitalen under overfgrt resultat.

Udbytte
Udbytte, ledelsen foreslar udbetalt for aret, vises som en seerskilt post under egenkapitalen. Foresldet udbytte
indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Geeldsforpligtelser

Galdsforpligtelser males til amortiseret kostpris svarende til nominel vaerdi.

Skyldig skat og udskudt skat
Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat males i balancen som beregnet skat af arets skatte-
pligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaes-
sig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser. Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skat-
tesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaere geeldende, nar den udskudte skat forventes udigst som ak-

tuel skat. £ndring i udskudt skat som fglge af ®ndringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen.
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Anvendt regnskabspraksis

Pengestrgmsopgarelsen

Pengestrgmsopg@relsen er opstillet efter den indirekte metode og viser pengestrgmme fra drift, investeringer
og finansiering samt likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestramme fra driften opg@res som arets resultat reguleret for ikke likviditetsmaessige driftsposter og an-
dring i driftskapitalen.

Pengestremme fra investeringer omfatter kgb og salg af anlaegsaktiver, samt udbytter.
Pengestrgmme fra finansiering omfatter optagelse af og afdrag pa langfristet geeld.

Likvider omfatter likvide beholdninger samt kortfristede vaerdipapirer, der uden hindring kan omsaettes til likvide

beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelig risiko for veerdiandringer, med fradrag af kortfristet gaeld til kre-
ditinstitutter.
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