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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. juli 2021 - 30. juni
2022 for Adman ApS.

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. 30. juni 2022 samt af resultatet af selskabets og koncer-
nens aktiviteter og koncernens pengestrgmme for 2021/22.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kobenhavn K, den 2. januar 2023

Direktion

Eskil Peter Lund Helle Rosdahl Lund
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Adman ApS

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2022 samt af resultatet af koncernens og sel-
skabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabséret 1. juli 2021 - 30. juni 2022 i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Adman ApS for regnskabséret 1. juli 2021 - 30.
juni 2022, der omfatter resultatopgorelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet samt pengestromsopggrelse 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 geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere beskrevet i re-
visionspétegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uafheengige 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 geldende 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
om denne skyldes besvigelser eller fejl.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

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 revisionspéategning 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 treeffer 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-
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-
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Den uafhangige revisors revisionspategning

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.

Hellerup, den 2. januar 2023
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Henrik Aslund Pedersen Preben Bggeskov Eriksen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne17120 mne23370

-
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Direktion

Revision
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Adman ApS
Amaliegade 28, st.
1256 Kobenhavn K

CVR-nr.: 13 86 56 39
Regnskabsperiode: 1. juli - 30. juni
Hjemstedskommune: Kgbenhavn

Eskil Peter Lund
Helle Rosdahl Lund

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Strandvejen 44

2900 Hellerup



Ledelsesberetning

Vaesentligste aktiviteter

Selskabets formal er at drive handel og industri herunder handel med fast ejendom,
investeringsvirksomhed, finansieringsvirksomhed samt marketing/annoncevirksomhed - og anden i
forbindelse hermed stdende virksomhed efter ledelsens sken.

Udvikling i dret

Koncernens resultatopgerelse for 2021/22 udviser et overskud pa DKK 18.916.352, og koncernens balance
pr. 30. juni 2022 udviser en egenkapital pd DKK 184.956.499.

Ledelsen anser drets resultat for tilfredsstillende.

Begivenheder efter balancedagen

Efter regnskabsarets udlgb er en betydelig del koncernens kortfristede galdsforpligtelser omlagt til
langfristede geaeldsforpligtelser. Herudover er der ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har
vasentlig indflydelse pa bedgmmelsen af arsrapporten.
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Resultatopgorelse 1. juli - 30. juni

Koncern Moderselskab
Note 2021/22 2020/21 2021/22 2020/21
DKK DKK DKK DKK
Bruttofortjeneste for
veaerdireguleringer 16.753.240 15.121.659 871.809 662.639
Veerdireguleringer af investerings-
aktiver 10.709.400 32.287.618 2.060.851 720.410
Bruttofortjeneste 27.462.640 47.409.277 2.932.660 1.383.049
Personaleomkostninger 1 -2.040.785 -5.421.976 -2.051.650 -5.404.893
Af- og nedskrivninger af immaterielle
og materielle anlaegsaktiver -90.261 -76.484 -90.261 -71.500
Nedskrivning af omsaetningsaktiver 0 0 0 0
Andre driftsomkostninger -196.887 0 0 0
Resultat for finansielle poster 25.134.707 41.910.817 790.749 -4.093.344
Indtaegter af kapitalandele i
dattervirksomheder 0 0 4.227.085 14.538.282
Indtaegter af kapitalandele i
associerede virksomheder 1.857.195 -2.436.456 1.857.195 -2.436.456
Finansielle indteegter 2 6.198.631 6.332.647 7.155.856 6.627.579
Finansielle omkostninger 3 -11.734.081 -9.994.321 -5.580.081 -1.285.772
Resultat for skat 21.456.452 35.812.687 8.450.804 13.350.289
Skat af arets resultat 4 -2.540.100 -5.954.674 1.212.923 -401.794
Arets resultat 18.916.352 29.858.013 9.663.727 12.948.495
58
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Resultatdisponering

Forslag til resultatdisponering

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

pwe

Koncern Moderselskab
2021/22 2020/21 2021/22 2020/21
DKK DKK DKK DKK

58.900 113.000 58.900 113.000
0 0 -4.495.089 -9.034.107
9.253.631 16.378.830 0 0
9.603.821 13.366.183 14.099.916 21.869.602
18.916.352 29.858.013 9.663.727 12.948.495
8



Balance 30. juni

Aktiver
Koncern Moderselskab
Note 2021/22 2020/21 2021/22 2020/21
DKK DKK DKK DKK
Grunde og bygninger 5 8.207.178 4.819.392 7.732.178 4.819.392
Investeringsejendomme 6 415.580.708 318.883.606 92.183.572 81.582.483
Andre anlaeg, driftsmateriel og inven-
tar 5 1.132.920 1.129.375 1.132.920 1.129.375
Materielle anleegsaktiver under udfe-
relse 5 64.668.760 70.888.014 0 0
Materielle anlaagsaktiver 489.589.566 395.720.387 101.048.670 87.531.250
Kapitalandele i dattervirksomheder 7 0 0 37.794.800 33.371.434
Kapitalandele i associerede
virksomheder 8 3.380.787 1.617.252 3.101.817 1.244.622
Tilgodehavender i tilknyttede virksom-
heder 0 0 58.000.000 12.000.000
Andre veerdipapirer og kapitalandele 9.823.916 14.821.569 8.768.073 14.821.569
Andre tilgodehavender 0 1.019.165 0 1.019.165
Finansielle anleegsaktiver 13.204.703 17.457.986 107.664.690 62.456.790
Anlaegsaktiver 502.794.269 413.178.373 208.713.360 149.988.040
Varebeholdninger 3.130.470 0 0 0
.
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Balance 30. juni

Aktiver

Tilgodehavender fra salg og
tienesteydelser
Tilgodehavender hos tilknyttede

virksomheder

Tilgodehavender hos associerede

virksomheder

Andre tilgodehavender
Udskudt skatteaktiv

Selskabsskat

Periodeafgreensningsposter

Tilgodehavender

Veaerdipapirer

Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver

Aktiver

pwe

Koncern Moderselskab
Note 2021/22 2020/21 2021/22 2020/21

DKK DKK DKK DKK
464.146 535.625 0 263.017
0 0 8.572.540 53.900.862
10.039.266 9.053.236 10.039.266 9.053.236
17.019.930 32.992.150 15.662.573 29.718.056
2.117 2.822 0 0
2.873.845 16.385 2.059.633 0
278.928 150.994 16.279 20.116
30.678.232 42.751.212 36.350.291 92.955.287
6.425.045 7.067.056 6.425.045 7.067.056
19.359.471 19.049.839 19.076.251 18.070.911
59.593.218 68.868.107 61.851.587 118.093.254
562.387.487 482.046.480 270.564.947 268.081.294
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Balance 30. juni

Passiver
Koncern Moderselskab
Note 2021/22 2020/21 2021/22 2020/21
DKK DKK DKK DKK
Selskabskapital 505.000 505.000 505.000 505.000
Reserve for nettoopskrivning efter
den indre veerdis metode 0 0 17.912.123 22.407.212
Overfort resultat 168.392.505 158.787.678 150.480.382 136.380.466
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 58.900 113.000 58.900 113.000
Egenkapital henfort til kapitalejere
af moderselskabet 168.956.405 159.405.678 168.956.405 159.405.678
Minoritetsinteresser 16.000.094 10.066.584 0 0
Egenkapital 184.956.499 169.472.262 168.956.405 159.405.678
Hensaettelse til udskudt skat 34.304.780 30.604.285 8.980.606 8.399.259
Hensatte forpligtelser 34.304.780 30.604.285 8.980.606 8.399.259
Geeld til realkreditinstitutter 168.215.773 70.023.680 26.269.248 27.619.192
Kreditinstitutter 35.502.385 105.885.865 2.599.233 5.530.852
Selskabsskat 824.164 696.256 0 0
Anden gaeld 4.571.513 3.632.848 3.665.814 3.632.848
Langfristede geeldsforpligtelser 9 209.113.835 180.238.649 32.534.295 36.782.892
5
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Balance 30. juni

Passiver

Geeld til realkreditinstitutter
Kreditinstitutter

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Leverandgrer af varer og
tienesteydelser

Geeld til tilknyttede virksomheder
Geeld til associerede virksomheder
Geeld til selskabsdeltagere og
ledelse

Selskabsskat

Deposita

Anden geeld
Periodeafgreensningsposter

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Galdsforpligtelser
Passiver

Eventualposter og gvrige

Koncern Moderselskab
2021/22 2020/21 2021/22 2020/21
DKK DKK DKK DKK

4.692.257 1.976.922 279.062 388.357
79.829.180 48.786.694 9.704.114 8.076.895
1.001.824 356.356 0 0
6.189.753 1.715.131 519.908 742.863
0 0 19.939.365 16.560.684
11.818.855 10.245.041 11.818.855 10.245.041
182.027 0 0 0
829.762 1.777.992 0 1.673.948
3.001.328 2.896.083 0 0
24.970.032 32.365.180 17.832.337 25.805.677
1.497.355 1.611.885 0 0
134.012.373 101.731.284 60.093.641 63.493.465
343.126.208 281.969.933 92.627.936 100.276.357
562.387.487 482.046.480 270.564.947 268.081.294

gkonomiske forpligtelser 12
Anvendt regnskabspraksis 13
|5
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Egenkapitalopgorelse

Koncern

Egenkapital 1. juli
Kontant kapitalforhgjelse
Kontant kapitalnedseettelse

Betalt ordinaert udbytte

@vrige egenkapitalbevaegelser

Arets resultat

Egenkapital 30. juni

Moderselskab

Egenkapital 1. juli
Betalt ordinzert udbytte

Arets resultat

Egenkapital 30. juni

pwc

Reserve for
nettoopskriv- Egenkapital
ning efter den Foreslaet ud- ekskl. minori-
Selskabs-  indre veerdis Overfgrt  bytte for regn- tets- Minoritets-
kapital metode resultat skabsaret interesser interesser | alt
DKK DKK DKK DKK DKK DKK DKK
505.000 0 158.787.678 113.000 159.405.678 10.066.584 169.472.262
0 0 0 0 0 56.000 56.000
0 0 0 0 0 -3.376.121 -3.376.121
0 0 0 -113.000 -113.000 0 -113.000
0 0 1.006 0 1.006 0 1.006
0 0 9.603.821 58.900 9.662.721 9.253.631  18.916.352
505.000 0 168.392.505 58.900 168.956.405 16.000.094 184.956.499
Reserve for
nettoopskriv- Egenkapital
ning efter den Foreslaet ud- ekskl. minori-
Selskabs-  indre veerdis Overfgrt  bytte for regn- tets- Minoritets-
kapital metode resultat skabsaret interesser interesser | alt
DKK DKK DKK DKK DKK DKK DKK
505.000 22.407.212 136.380.466 113.000 159.405.678 0 159.405.678
0 0 0 -113.000 -113.000 0 -113.000
0 -4495.089 14.099.916 58.900 9.663.727 0 9.663.727
505.000 17.912.123 150.480.382 58.900 168.956.405 0 168.956.405
13



Pengestromsopgorelse 1. juli - 30. juni

Koncern
Note 2021/22 2020/21
DKK DKK
Arets resultat 18.916.352 29.858.013
Reguleringer 10 -4.346.771 13.438.903
AEndring i driftskapital 11 11.654.778 1.324.884
Pengestremme fra drift for finansielle poster 26.224.359 44.621.800
Renteindbetalinger og lignende 6.198.635 3.235.256
Renteudbetalinger og lignende -9.121.009 -9.994.320
Pengestremme fra ordinaer drift 23.301.985 37.862.736
Betalt selskabsskat -2.516.680 -4.088.806
Pengestremme fra driftsaktivitet 20.785.305 33.773.930
Kgb af materielle anleegsaktiver -83.250.040 -29.356.510
Kgb af finansielle anleegsaktiver m.v. 5.091.313 -4.000.000
Salg af virksomhed 0 15.486.448
Pengestremme fra investeringsaktivitet -78.158.727 -17.870.062
Optagelse af geeld til realkreditinstitutter 100.907.430 -574.396
Tilbagebetaling af geeld til kreditinstitutter -39.340.995 -20.428.735
Tilbagebetaling af geeld til tilknyttede virksomheder 0 -824.851
Optagelse af geeld til associerede virksomheder 1.574.809 0
Optagelse af gaeld hos associerede virksomheder 0 3.187.011
Minoritetsinteresser -3.320.121 0
Egenkapitalposteringer i gvrigt (bar oplgses) -54.011 0
Betalt udbytte -113.000 0
Pengestremme fra finansieringsaktivitet 59.654.112 -18.640.971
Andring i likvider 2.280.690 -1.423.264
Likvider 1. juli 26.116.895 25.756.608
Kursregulering omsaetningsveaerdipapirer -2.613.069 1.783.551
Likvider 30. juni 25.784.516 26.116.895
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Pengestromsopgorelse 1. juli - 30. juni

Likvider specificeres saledes:
Likvide beholdninger
Veerdipapirer

Likvider 30. juni

pwe

Note 2021/22 2020/21
DKK DKK
19.359.471 19.049.839
6.425.045 7.067.056
25.784.516 26.116.895
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Noter til arsregnskabet

Koncern Moderselskab
2021/22 2020/21 2021/22 2020/21
DKK DKK DKK DKK
1 Personaleomkostninger
Lgnninger 1.828.830 2.846.979 1.828.830 2.866.607
Pensioner 110.185 205.812 110.185 205.812
Andre omkostninger til social sikring 21.859 30.084 21.037 25.856
Andre personaleomkostninger 79.911 2.339.101 91.598 2.306.618
2.040.785 5.421.976 2.051.650 5.404.893
Gennemsnitligt antal beskaeftigede
medarbejdere 3 5 3 5
2 Finansielle indtaegter
Indteegter fra veerdipapirer, der er
anlaegsaktiver 46.581 0 0 0
Renteindtaegter tilknyttede
virksomheder 0 0 1.433.971 803.285
Renteindtaegter associerede
virksomheder 394.980 480.266 394.980 480.266
Andre finansielle indteegter 5.757.070 5.852.381 5.326.905 5.344.028
6.198.631 6.332.647 7.155.856 6.627.579
3 Finansielle omkostninger
Renteomkostninger tilknyttede
virksomheder 0 0 262.783 121.142
Andre finansielle omkostninger 11.733.229 9.964.607 5.316.446 1.134.916
Valutakurstab 852 29.714 852 29.714
11.734.081 9.994.321 5.580.081 1.285.772
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Noter til arsregnskabet

Koncern Moderselskab
2021/22 2020/21 2021/22 2020/21

DKK DKK DKK DKK
Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat -88.359 1.299.506 -1.121.230 179.065
Arets udskudte skat 3.873.902 4.653.455 581.347 222.729
Regulering af skat vedrgrende tidligere
ar -1.245.443 1.713 -673.040 0

2.540.100 5.954.674 -1.212.923 401.794
Materielle anlaegsaktiver
Koncern

Andre anlaeg, Materielle an-
Grunde og byg- driftsmateriel og leegsaktiver un-
ninger inventar der udfgrelse
DKK DKK DKK

Kostpris 1. juli 4.819.392 1.159.270 98.357.182
Tilgang i arets lgb 475.000 93.806 4.423.201
Afgang i arets lgb -4.000 0 0
Overfgrsler i arets lgb 0 0 -38.111.623
Kostpris 30. juni 5.290.392 1.253.076 64.668.760
Overfarsler i arets lgb 2.916.786 0 0
Opskrivninger 30. juni 2.916.786 0 0
Ned- og afskrivninger 1. juli 0 29.895 0
Arets afskrivninger 0 90.261 0
Ned- og afskrivninger 30. juni 0 120.156 0
Regnskabsmaessig verdi 30. juni 8.207.178 1.132.920 64.668.760
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6 Aktiver der males til dagsvaerdi

pwe

Kostpris 1. juli
Tilgang i arets Igb
Afgang i arets lgb
Overfarsler i arets lgb

Kostpris 30. juni

Veerdireguleringer 1. juli
Arets vaerdireguleringer

Veerdireguleringer 30. juni

Regnskabsmaessig verdi 30. juni

Koncern Moderselskab
Investerings- Investerings-
ejendomme ejendomme

DKK DKK

199.921.041 42.742.025

30.184.403 11.932.025
-414.149 -414.149
55.106.949 -2.916.786
284.798.244 51.343.115
118.962.564 38.840.457
11.819.900 2.000.000
130.782.464 40.840.457
415.580.708 92.183.572
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6 Aktiver der males til dagsveerdi (fortsat)

pwc

Forudsatninger ved opggarelse af dagsvardi af investeringsejendommene

Moderselskab:
Investeringsejendomme males til dagsvaerdi. Fastlaeggelsen af dagsvaerdien er baseret pa en afkastbaseret
model og ledelsen anvender regnskabsmeessige skan i forbindelse med fastlaeggelse af dagsveerdien.

Anvendelsen af regnskabsmeessige skan medfgrer, at der er en vis usikkerhed i opggrelsen af dagsveerdien.
Dagsveerdien er opgjort pa baggrund af forudsaetninger, som ledelsen vurderer er sandsynlige og realistiske.

Ledelsen revurderer Igbende forudseetningerne og eventuelle aendringer heri afspejles i dagsveerdien. De
anvendte afkastkrav er pa niveau med markedsrapporter fra Colliers.

Pa baggrund af veerdianseettelse ved den afkastbaserede model er der i regnskabsaret ikke foretaget
veerdireguleringer pa ejendomme. Ejendomme i moderselskabet kan opdeles i falgende:

Beboelsesejendomme i Stork@benhavn, indregnet med afkastkrav i intervallet 4 % - 7%.

Erhvervsejendomme i henholdsvis Danmark og Tyskland indregnet med afkastkrav i intervallet 3,6 % - 20 %.

Koncernen:
Investeringsejendomme males til dagsvaerdi. Fastlaeggelsen af dagsvaerdien er baseret pa en afkastbaseret
model og ledelsen anvender regnskabsmeessige skan i forbindelse med fastlaeggelse af dagsveerdien.

Anvendelsen af regnskabsmeessige skan medfgrer, at der er en vis usikkerhed i opggrelsen af dagsveerdien.
Dagsveerdien er opgjort pa baggrund af forudsaetninger, som ledelsen vurderer er sandsynlige og realistiske.

Ledelsen revurderer Igbende forudseetningerne og eventuelle aendringer heri afspejles i dagsveerdien. De
anvendte afkastkrav er pa niveau med markedsrapporter fra Colliers.

Ejendomme i koncernen kan opdeles i fglgende:

Ejendomme beliggende i Danmark til en veerdi af TDKK 367.290 med afkastkrav i intervallet 3,6 % - 20 %.

Ejendomme beliggende i Tyskland til en veerdi af TDKK 48.291 med afkastkrav i intervallet 4 % - 6 %.
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Moderselskab

2021/22 2020/21
DKK DKK

Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. juli 8.527.767 4.547.766
Tilgang i arets lgb 12.034.000 4.000.000
Afgang i arets lgb -1.258.351 -20.000
Kostpris 30. juni 19.303.416 8.527.766
Veerdireguleringer 1. juli 24.843.668 31.441.319
Arets afgang 0 -184.038
Valutakursregulering 0 -286
Arets resultat 5.485.436 -399.079
Udbytte til moderselskabet 0 -6.014.248
Andre reguleringer -11.837.720 0
Veerdireguleringer 30. juni 18.491.384 24.843.668
Regnskabsmassig vaerdi 30. juni 37.794.800 33.371.434
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:

Stemme-

Selskabs- og

Navn Hjemsted kapital ejerandel
Wildersgade 41 A/S Kgbenhavn K 550.000 100%
Ejendomsselskabet Engstien 1 ApS Kgbenhavn K 80.000 100%
Klosterengen ApS Kgbenhavn K 50.000 100%
Seguro Properties - Adelgade ApS Kgbenhavn K 40.000 100%
Seguro Management ApS Kgbenhavn K 125.000 100%
Ludvig Millers Have A/S Kgbenhavn K 500.000 100%
Ejendomsselskabet af 20. februar 2015 ApS Kgbenhavn K 50.000 100%
Hausdal GmbH Berlin 186.590 100%
Adman Real Estate Deutschland GmbH Berlin 186.590 100%
SA Hagen Properties GmbH Berlin 186.590 100%
Hamlets Have ApS Kgbenhavn K 50.000 100%
Lykkebaekvej 5&3 ApS Kgbenhavn K 40.000 100%
United Dressage Invest ApS Kgbenhavn K 100.000 80%
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Koncern Moderselskab
2021/22 2020/21 2021/22 2020/21
DKK DKK DKK DKK
8 Kapitalandele i associerede

virksomheder

Kostpris 1. juli 4.053.708 4.171.866 3.681.078 3.706.078
Afgang i arets lgb -93.660 -118.158 0 -25.000
Kostpris 30. juni 3.960.048 4.053.708 3.681.078 3.681.078
Veerdireguleringer 1. juli -2.436.456 0 -2.436.456 0
Arets resultat 1.857.195 -2.436.456 1.857.195 -2.436.456
Veerdireguleringer 30. juni -579.261 -2.436.456 -579.261 -2.436.456
Regnskabsmaessig verdi 30. juni 3.380.787 1.617.252 3.101.817 1.244.622

Kapitalandele i associerede virksomheder specificeres saledes:

Stemme- og
Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel
Awesome Assets GmbH Berlin 186.350 50%
Tamax PE Waltersdorfer Chaussee GmbH Berlin 186.350 50%
Adalsvej 50 ApS Kgbenhavn K 50.000 50%
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9 Langfristede galdsforpligtelser

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede gaeldsforpligtelser.

indregnet under langfristede gaeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

Gaeld til realkreditinstitutter

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

Kreditinstitutter

Efter 5 ar
Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del

Inden for 1 ar

Qvrig kortfristet gaeld til kreditinstitutter
Kortfristet del

Selskabsskat
Mellem 1 og 5 ar

Langfristet del
Inden for 1 ar

Anden gald
Mellem 1 og 5 ar

Langfristet del
@vrig kortfristet gaeld

pwe

@vrige forpligtelser er

Koncern Moderselskab
2021/22 2020/21 2021/22 2020/21
DKK DKK DKK DKK
149.497.173 61.656.993 25.152.999 26.065.763
18.718.600 8.366.687 1.116.249 1.553.429
168.215.773 70.023.680 26.269.248 27.619.192
4.692.257 1.976.922 279.062 388.357
172.908.030 72.000.602 26.548.310 28.007.549
0 81.163.481 0 0
35.502.385 24.722.384 2.599.233 5.530.852
35.502.385 105.885.865 2.599.233 5.530.852
3.992.068 15.873.715 1.901.531 0
75.837.112 32.912.979 7.802.583 8.076.895
79.829.180 48.786.694 9.704.114 8.076.895
115.331.565 154.672.559 12.303.347 13.607.747
824.164 696.256 0 0
824.164 696.256 0 0
829.762 1.777.992 0 1.673.948
1.653.926 2.474.248 0 1.673.948
4.571.513 3.632.848 3.665.814 3.632.848
4.571.513 3.632.848 3.665.814 3.632.848
24.970.032 32.365.180 17.832.337 25.805.677
29.541.545 35.998.028 21.498.151 29.438.525
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10 Pengestromsopgeorelse - reguleringer

11

pwe

Finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

Af- og nedskrivninger inklusiv tab og gevinst ved salg
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Skat af arets resultat

Andre reguleringer

Pengestromsopgerelse - eendring i driftskapital

AEndring i varebeholdninger
AEndring i tilgodehavender
Andring i leverandgrer m.v.

Koncern
2021/22 2020/21
DKK DKK

-6.198.631 -6.332.647
11.734.081 9.994.321
-10.619.139 1.386.099
-1.857.195 2.436.456
2.540.100 5.954.674
54.013 0
-4.346.771 13.438.903
-3.130.470 4.800.000
15.948.900 -18.342.191
-1.163.652 14.867.075
11.654.778 1.324.884
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Koncern Moderselskab

2021/22 2020/21 2021/22 2020/21
DKK DKK DKK DKK

12 Eventualposter og avrige gskonomiske forpligtelser

pwe

Pant og sikkerhedsstillelse

Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for realkreditinstitutter:

Grunde og bygninger med en
regnskabsmaessig veerdi pa 304.830.725 223.509.404 92.183.572 32.000.000

Herudover har moderselskabet udstedt ejerpantebrev pa i alt TDKK 7.843 til sikkerhed for gvrig geeld. Denne
ejendom er indregnet til TDKK 30.000.

Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for bankforbindelser:

Ejerpantebreve pa i alt TDKK 109.039

(koncern) og TDKK 21.900 (moder),

der giver pant i grunde og bygninger,

samt gvrige materielle anleegsaktiver

til en samlet regnskabsmaessig veerdi

af 405.409.108 239.854.295 92.183.572 16.400.000

Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for al mellemvaerende med bankforbindelser:

Veerdipapirer i sikkerhedsdepoter til en
samlet regnskabsmaessig veerdi af 1.595.383 1.966.110 0 0
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12 Eventualposter og avrige gskonomiske forpligtelser (fortsat)

pwc

Eventualforpligtelser

Koncernens danske selskaber heefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst mv. Det sam-
lede belgb for skyldig selskabsskat i den danske del af koncernen udger DKK 125.598. Koncernens selskaber
haefter endvidere solidarisk for danske kildeskatter i form af udbytteskat, royaltyskat og renteskat. Eventuelle se-
nere korrektioner til selskabsskatter og kildeskatter kan medfgre at koncernens heeftelse udger et starre belgb.

Der er indgaet vaesentlige aftaler omkring ombygning af ejendomme. | den forbindelse har koncernen
forpligtelser over for samarbejdspartnere for fuldfarsel af projekterne og betaling herfor, hvilket er kutyme for
branchen.

Moderselskabet er selvskyldnerkautionist for felgende datterselskabers engagementer hos kreditinstitutter

- Ludvig Miillers Have A/S

- Adalsvej 50 ApS

- Ejendomsselskabet Engstien 1 ApS

- Wildersgade 41 A/S

- Adman Properties Eisenacher str. 103 GmbH

Moderselskabet har givet tilsagn om yderligere investeringer i andre vaerdipapirer og kapitalandele for TUSD
427.
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13 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Adman ApS for 2021/22 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens be-
stemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Koncern- og drsregnskab for 2021/22 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 Adman ApS samt virksomheder, hvori moderselskabet direk-
te eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori moderselskabet gennem aktiebesid-
delse eller pd anden méde har en bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder
mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udever betydelig men ikke bestemmende indflydelse, be-
tragtes 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.
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13 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.

Virksomhedsovertagelser gennemfort for den 1. juli 2018

Minoritetsinteresser indregnes til den regnskabsmaessige vaerdi af de overtagne aktiver og forpligtelser pa
tidspunktet for erhvervelse af dattervirksomheder.

Virksomhedsovertagelser gennemfort den 1. juli 2018 eller senere

Ved forste indregning méles minoritetsinteresser til minoritetsinteressernes forholdsmeessige andel af dags-
verdien af de identificerede nettoaktiver i den overtagne virksomhed. Herved indregnes der alene goodwill
vedrgrende modervirksomhedens andel af den overtagne virksomhed.

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.
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13 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Regnskabsmaessig sikring

Andring i dagsvardien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for
sikring af forventede fremtidige transaktioner, indregnes pa egenkapitalen under overfert resultat for sa
vidt angéar den effektive del af sikringen. Den ineffektive del indregnes i resultatopgerelsen. Resulterer den
sikrede transaktion i et aktiv eller en forpligtelse, overfares det belgb, som er udskudt under egenkapitalen,
fra egenkapitalen og indregnes i kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den
sikrede transaktion i en indteegt eller en omkostning, overfores det belgb, som er udskudt under
egenkapitalen, fra egenkapitalen til resultatopgarelsen i den periode, hvor den sikrede transaktion
indregnes. Belgbet indregnes i samme post som den sikrede transaktion.

Andring i dagsvardien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for sik-
ring af nettoinvesteringer i selvsteendige udenlandske dattervirksomheder eller associerede virksomheder,
indregnes direkte i egenkapitalen for sa vidt angar den effektive del af sikringen, mens den ineffektive del
indregnes i resultatopgerelsen.

Resultatopgoarelsen

Nettoomsatning

Ved salg af varer indregnes nettoomsatning, nér fordele og risici vedrerende de solgte varer er overgaet til
kaber, nettoomsztningen kan maéles palideligt og det er sandsynligt, at de skonomiske fordele ved salget
vil tilga koncernen.

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

Omkostninger til ravarer og hjzelpematerialer

Omkostninger til ravarer og hjelpematerialer indeholder det forbrug af révarer og hjelpematerialer, der er
anvendt for at opna virksomhedens nettoomsztning.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til lokaler, administration salg samt kontorhold
mv.

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste opgores med henvisning til drsregnskabslovens § 32 som et sammendrag af
nettoomsatning, andre driftsindtaegter, omkostninger til ravarer og hjelpematerialer og andre eksterne
omkostninger.
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13 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

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.

Andre driftsindtagter/-omkostninger

Andre driftsindtaegter og andre driftsomkostninger omfatter regnskabsposter af sekundar karakter i for-
hold til virksomhedernes hovedaktivitet, herunder avance og tab ved salg 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 &rets resultat bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat og indregnes i resultatopgo-
relsen med den del, der kan henfores til drets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan
henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med 100% ejede danske dattervirksomheder. Selskabsskatten fordeles mellem
de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Balancen

Investeringsejendomme og ovrige materielle anlagsaktiver

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme udger investeringer i grunde og bygninger med det formal at opna afkast af den in-
vesterede kapital i form af lgbende driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved videresalg.

Investeringsejendomme maéles ved anskaffelse til kostpris omfattende anskaffelsespris inkl. kebsomkostnin-
ger. Kostprisen for egne opforte investeringsejendomme omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger
direkte tilknyttet anskaffelsen, herunder kebsomkostninger og indirekte omkostninger til lenforbrug, mate-

_
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rialer, komponenter og underleverandgrer indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.
Efter forste indregning méles investeringsejendomme til kostpris fratrukket arets af- og nedskrivninger.

Ovrige materielle anlaegsaktiver

@vrige materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.
Materielle anleegsaktiver under udfersel praesenteres som gvrige finansielle anlaegsaktiver. I takt med at
disse aktiver bliver klar til ibrugstagning overfares disse til regnskabsposten "Investeringsejendomme" og
folger herefter de beskrevne principper for denne regnskabspost.

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

Renteomkostninger pa lan optaget direkte til finansiering af fremstilling af materielle anlaegsaktiver ind-
regnes i kostprisen over fremstillingsperioden.

Afskrivningsgrundlaget, der opgeres som kostpris med tillaeg af opskrivninger og reduceret med eventuel
restveerdi, fordeles lineart over aktivernes forventede brugstid, der udger:

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-5 ar
Restvaerdierne for anlaegsaktiverne er fastsat til nul.
Afskrivningsperiode og restveerdi revurderes arligt.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmeessige veerdi af immaterielle og materielle anlegsaktiver gennemgas arligt for at afggre,
om der er indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

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

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder indregnes og males efter den indre
vaerdis metode.

I balancen indregnes under posterne “Kapitalandele i dattervirksomheder” og “Kapitalandele i associerede
virksomheder” den forholdsmaessige ejerandel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi opgjort

med udgangspunkt i dagsveerdien af de identificerbare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder hen-

.
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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.
@vrige finansielle anlagsaktiver

@vrige finansielle anlegsaktiver omfatter langfristede tilgodehavender.

Varebeholdninger

Varebeholdninger bestar udelukkende af aktiver bestemt for salg, indregnet til den faktiske salgspris ved
handel foretage umiddelbart efter balancedagen.

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.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Igangvaerende arbejder for fremmed regning males til salgsvardien af det udferte arbejde opgjort pa grund-
lag af faerdiggerelsesgraden. Ferdiggerelsesgraden opgeres som andelen af de atholdte kontraktomkost-
ninger i forhold til kontraktens forventede samlede omkostninger. Nar det er sandsynligt, at de samlede
kontraktomkostninger vil overstige de samlede indtaegter pa en kontrakt, indregnes det forventede tab i re-
sultatopgerelsen.

Nar salgsvaerdien ikke kan opgeres péalideligt, méles salgsvardien til medgiede omkostninger eller en
lavere nettorealisationsveerdi.

Modtagne acontobetalinger fragar i salgsvaerdien. De enkelte kontrakter klassificeres som tilgodehavender,

_i
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nér nettovaerdien er positiv, og som forpligtelser, nar nettoveerdien er negativ.

Omkostninger i forbindelse med salgsarbejde og opnéelse af kontrakter indregnes i resultatopgerelsen i
takt med, at de afholdes.

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 regnskabséret, vises som en sarskilt 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
veere 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.
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Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af drets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte aconto-
skatter. Tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopggrelsen under finansiel-
le poster.

Finansielle gaeldsforpligtelser

Lan, som realkreditlan og lan hos kreditinstitutter, indregnes ved l&neoptagelsen til det modtagne provenu
med fradrag af atholdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder males ldnene til amortiseret
kostpris, siledes 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.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgrensningsposter opfert som forpligtelser udgeres af modtagne betalinger vedrerende indtaegter

i de efterfolgende regnskabsér.

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 geldsforpligtelser eksklusive de poster, der indgér i likvider.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

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

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

_
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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” og "Vardipapirer” under omsetningsaktiver. "Verdipapi-
rer” bestar af kortfristede vaerdipapirer med ubetydelig risiko for vaerdizendringer, som uden hindring kan

omsattes til likvide beholdninger.

Pengestremsopggerelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.
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