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Virksomhedsoplysninger
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2023 -
31.12.2023 for Calum Capital A/S.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2023 samt af resultatet af koncernens og selskabets

aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 01.01.2023 - 31.12.2023.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegarelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Aalborg, den 28.06.2024

Direktion

Henrik Calum

Bestyrelse

Henrik Calum Lone Felden Calum

Jakob Axel Nielsen
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Den uafhaengige revisors
revisionspategning

Til kapitalejerne i Calum Capital A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Calum Capital A/S for regnskabsaret 01.01.2023 -
31.12.2023, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis for sdvel koncernen som selskabet samt pengestremsopgerelse for koncernen.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2023 samt af resultatet af koncernens og selskabets
aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 01.01.2023 - 31.12.2023 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 gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af koncernen og selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants' internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav,
der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og
IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrakkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede
i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

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

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

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

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:

« Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse
risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse af intern kontrol.

« Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, 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 anvendte regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

« Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er
vaesentlig usikkerhed forbundet 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 vaesentlig usikkerhed, skal vi i
vores revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i koncernregnskabet og arsregnskabet
eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er
baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfare, at koncernen og selskabet ikke leengere kan fortsaette driften.

« Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og arsregnskabet,
herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler de underliggende
transaktioner og begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

« Opnar 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, fere tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

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

kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at laese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet og arsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pd anden made synes at
indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er herudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
den relevante lovgivning.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med kravene i den relevante
lovgivning. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aarhus, den 28.06.2024

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Jacob Nermark
Statsautoriseret revisor

MNE-nr. mne30176
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Ledelsesberetning

Hoved- og nogletal

2023 2022 2021 2020 2019
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Hovedtal
Bruttofortjeneste 150.107 153.467 106.640 80.460 112.646
Driftsresultat 110.925 161.708 195.624 172.809 137.033
Resultat af finansielle poster (22.634) 19.135 (6.805) 14.042 (19.657)
Resultat fer skat 108.388 180.843 188.819 186.851 117.376
Arets resultat 102.911 151.766 172.093 147.040 95.378
Balancesum 2.863.992 3.116.508 3.049.137 2.804.673 2.126.433
Investeringer i materielle 46.745 87.721 366.630 107.648 358.423
aktiver
Egenkapital 1.288.632 1.225.096 1.116.442 943.445 796.529
Likvide beholdninger 129.419 146.611 140.088 114.614 224.085
Gns. investeret kapital 2.332.767 2.405.272 2.277.244 1.786.759 1.532.422
inklusiv goodwill
Pengestremme fra 176.204 206.261 247.927 (488.978) 174.873
driftsaktivitet
Pengestremme fra 60.527 1.723 (318.764) (102.435) (293.515)
investeringsaktivitet
Pengestremme fra (253.923) (201.461) 96.311 481.942 262.220
finansieringsaktivitet
Gennemsnitligt antal 31 28 33 23 21
medarbejdere (stk.)
Nogletal
Afkast af investeret kapital 4,41 6,31 7,56 8,23 6,22
inkl. goodwill (%)
Egenkapitalforrentning (%) 8,19 12,96 16,71 16,90 13,00
Likviditetsgrad (%) 171,97 157,83 133,66 153,51 192,23
Soliditetsgrad (%) 44,99 39,14 36,38 33,44 37,39
Investeringsejendommes 57,04 59,67 59,05 55,21 59,51

beldningsgrad (%)

Hoved- og nogletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens geeldende version af
“Anbefalinger & Neggletal".
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Afkast af investeret kapital inkl. goodwill (%):
Arets resultat * 100
Gns. investeret kapital inkl. goodwill

Egenkapitalforrentning (%):
Arets resultat ekskl. minoriteter * 100
Gns. egenkapital ekskl. minoriteter

Likviditetsgrad (%):
Omseetningsaktiver * 100
Kortfristede geeldsforpligtelser

Soliditetsgrad (%):
Egenkapital ekskl. minoriteter * 100
Balancesum

Investeringsejendommes belaningsgrad (%):
Rentebaerende lang geeld inkl. kortfristet del af lang geeld vedrgrende investeringsejendomme * 100
Investeringsejendomme
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Virksomhedens vaesentligste aktiviteter
Koncernens aktiviteter bestar i kab, salg, udlejning og udvikling af fast ejendom gennem dattervirksomheder.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold
Resultatopgerelsen for perioden udviser et resultat pd TDKK 102.911.

Arets resultat sammenholdt med den forventede udvikling
Ledelsen anser det som det forventede resultat for perioden.

Usikkerhed vedrerende indregning og maling

Koncernen maler investeringsejendomme til dagsvaerdi. Der vil altid vaere usikkerhed knyttet til beregning
af dagsveerdi. For bolig- og erhvervsejendomme anvender koncernen en anerkendt afkastbaseret

model, som ogsa vil vaere udgangspunktet for investors gkonomiske vurdering af ejendommene.
Usikkerheden knytter sig til fastsaettelse af afkastprocent og nettoleje. Dagsvaerdien er opgjort pa
grundlag af en forventet nettoleje og en afkastprocentiintervallet 3,25 - 8,5.

Forventet udvikling
Koncernens udviklingsaktiviteter bestar i stort omfang af leengerevarende projekter, og der indregnes
ikke avancer, ferend de enkelte projekter er feerdigopfert og solgt.

Koncernens resultat kan derfor pavirkes fra ar til ar afhaengig af, hvornar faerdigopferelsen og salget
finder sted.

Koncernens investeringsaktiviteter bestar af udlejning af fast ejendom, bade bolig- og erhvervsejendomme.
Der forventes ogsa i det kommende regnskabsar en positiv indtjening.

Anvendelse af finansielle instrumenter

Koncernen styrer de finansielle risici centralt og koordinerer likviditetsstyringen, herunder kapitalfremskaffelse
og placering af overskudslikviditet. Koncernen har en klar politik om, at der ikke erhverves

eller igangsaettes projekter, hvorpa der ikke pa forhand er sikret tilstraekkelig likviditet til gennemfarsel

heraf, enten via egenfinansiering eller ekstern belaning.

Renterisici
Koncernens langfristede gaeldsforpligtelser bestar udelukkende af geaeld til realkreditinstitutter i form af
fastforrentede 20- og 30-arige 1an, hvorved renten kendes i hele lanets lgbetid.

Den kortfristede gaeld bestar af byggekreditter indgaet pr. projekt varende indtil projektets faerdiggerelse,
normalt 1-3 ar, og er variabelt forrentet. Flere af disse byggekreditter er indgaet pa committed vilkar.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Koncernens resultatopgerelse for 2023

2023 2022

Note t.kr. t.kr.

Bruttofortjeneste/-tab 150.107 153.467
Dagsverdiregulering af investeringsejendomme (9.950) 35.726
Personaleomkostninger 2 (26.077) (23.440)
Af- og nedskrivninger (3.155) (2.239)
Andre driftsomkostninger 0 (1.806)
Driftsresultat 110.925 161.708
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 20.097 30.249
Andre finansielle indtegter 6.069 16.505
Andre finansielle omkostninger 4 (28.703) (27.619)
Resultat for skat 108.388 180.843
Skat af arets resultat 5 (5.477) (29.077)
Arets resultat 6 102.911 151.766
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Koncernens balance pr. 31.12.2023

Aktiver
2023 2022
Note tkr. t.kr.
Grunde og bygninger 243.242 219.750
Investeringsejendomme 1.917.761 2.057.547
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 11.382 13.495
Indretning af lejede lokaler 0 0
Materielle aktiver under udferelse 38.545 10.824
Materielle aktiver 7 2.210.930 2.301.616
Kapitalandele i associerede virksomheder 120.631 102.459
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 1.206 1.197
Finansielle aktiver 8 121.837 103.656
Anlaegsaktiver 2.332.767 2.405.272
Varer under fremstilling 344.661 378.809
Varebeholdninger 9 344.661 378.809
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 1.170 3.820
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 0 591
Andre tilgodehavender 27.499 152.597
Tilgodehavender hos virksomhedsdeltagere og ledelse 10 27.518 27.518
Periodeafgraensningsposter 11 958 1.290
Tilgodehavender 57.145 185.816
Likvide beholdninger 129.419 146.611
Omsaetningsaktiver 531.225 711.236

Aktiver 2.863.992 3.116.508
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Passiver
2023 2022
Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 20.000 20.000
Reserve for opskrivninger 4518 3.727
Overfort overskud eller underskud 1.258.781 1.186.201
Forslag til udbytte for regnskabsaret 0 10.000
Egenkapital tilherende modervirksomhedens kapitalejere 1.283.299 1.219.928
Egenkapital tilherende minoritetsinteresser 5.333 5.168
Egenkapital 1.288.632 1.225.096
Udskudt skat 12 156.993 170.170
Andre hensatte forpligtelser 13 35.000 52.027
Henseettelser vedrgrende associerede virksomheder 14 8 4
Hensatte forpligtelser 192.001 222.201
Geeld til realkreditinstitutter 1.051.903 1.183.425
Deposita 17.122 18.217
Modtagne forudbetalinger fra kunder 4.093 12.682
Anden gaeld 1.341 4.239
Langfristede gaeldsforpligtelser 15 1.074.459 1.218.563
Kortfristet del af langfristede forpligtelser 15 43.418 46.245
Bankgeeld 1.992 0
Geeld til kreditinstitutter i gvrigt 220.589 300.894
Deposita 241 0
Modtagne forudbetalinger fra kunder 5.981 23.241
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 28.132 30.105
Geeld til associerede virksomheder 0 88
Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse 366 0
Skyldig skat 0 4.995
Anden geeld 8.181 44.613
Periodeafgraensningsposter 16 0 467
Kortfristede gaeldsforpligtelser 308.900 450.648
Gaeldsforpligtelser 1.383.359 1.669.211
Passiver 2.863.992 3.116.508
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Begivenheder efter balancedagen
Dagsveerdioplysninger
Eventualforpligtelser

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Transaktioner med naertstaende parter

Dattervirksomheder

18
19
20
21
22
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Koncernens egenkapitalopgerelse for 2023

Egenkapital

tilherende Egenkapital til

Overfort Forslag til modervirksom horende

Virksomheds- Reserve for overskud eller  udbytte for -hedens minoritets-
kapital opskrivninger underskud regnskabsaret kapitalejere interesser lalt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 20.000 3.727 1.186.201 10.000 1.219.928 5.168 1.225.096
Udbetalt ordinzert udbytte 0 0 0 (10.000) (10.000) (166) (10.166)
Udbetalt ekstraordingert udbytte 0 0 (30.000) 0 (30.000) 0 (30.000)
Arets opskrivninger 0 791 0 0 791 0 791
Arets resultat 0 0 102.580 0 102.580 331 102.911
Egenkapital ultimo 20.000 4.518 1.258.781 0 1.283.299 5.333 1.288.632
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Koncernens pengestromsopgorelse for

2023

2023 2022
Note t.kr. t.kr.
Driftsresultat 110.925 161.708
Af- og nedskrivninger 3.155 2.239
Regulering af investeringsejendomme 9.950 (35.726)
Andre hensatte forpligtelser (17.023) 41.704
Zndringer i arbejdskapital 17 115.702 56.732
Pengestromme vedrerende primaer drift 222.709 226.657
Modtagne finansielle indtaegter 6.069 16.429
Betalte finansielle omkostninger (28.703) (26.621)
Refunderet/(betalt) skat (23.871) (10.204)
Pengestromme vedrerende drift 176.204 206.261
Keb mv. af materielle aktiver (82.762) (87.721)
Salg af materielle aktiver 813 9.837
Keb af finansielle aktiver (20.031) (20.040)
Salg af virksomheder 160.491 78.497
Modtagne udbytter 2.016 21.150
Pengestromme vedrerende investeringer 60.527 1.723
Frie pengestromme frembragt fra drift og investering for 236.731 207.984
finansiering
Afdrag pa lan mv. (213.757) (161.295)
Udbetalt udbytte (40.166) (40.166)
Pengestromme vedreorende finansiering (253.923) (201.461)
Andring i likvider (17.192) 6.523
Likvider primo 146.611 140.088
Likvider ultimo 129.419 146.611
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Likvider ultimo sammensaetter sig af:
Likvide beholdninger 129.419 146.611
Likvider ultimo 129.419 146.611
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Koncernens noter
1 Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
2 Personaleomkostninger
2023 2022
t.kr. t.kr.
Gager og lgnninger 21.909 20.293
Pensioner 2.842 1.771
Andre omkostninger til social sikring 241 211
Andre personaleomkostninger 1.085 1.165
26.077 23.440
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 31 28
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2023 2022
t.kr. t.kr.
Samlet for ledelseskategorier 4.059 5.067
4.059 5.067
3 Andre finansielle indtaegter
2023 2022
t.kr. t.kr.
Finansielle indteegter fra associerede virksomheder 0 83
Renteindtaegter i gvrigt 387 0
Dagsveerdireguleringer (2) 0
Qvrige finansielle indtaegter 5.684 16.422
6.069 16.505
4 Andre finansielle omkostninger
2023 2022
t.kr. t.kr.
Renteomkostninger i gvrigt 13.735 0
@vrige finansielle omkostninger 14.968 27.619
28.703 27.619
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5 Skat af arets resultat

2023 2022
t.kr. t.kr.
Aktuel skat 0 5.309
Andring af udskudt skat 23.094 13.414
Regulering vedrerende tidligere ar (17.617) 10.354
5.477 29.077

6 Forslag til resultatdisponering
2023 2022
t.kr. t.kr.
Overfert resultat 102.580 150.812
Minoritetsinteressers andel af resultatet 331 954
102.911 151.766
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7 Materielle aktiver
Materielle
Andre anlag, aktiver
Grunde Investerings- driftsmateriel Indretning af under
og bygninger ejendomme og inventar lejede lokaler udforelse
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Kostpris primo 224.483 1.721.483 29.189 2.523 10.824
Afgang ved virksomhedssalg 0 (140.596) 0 0 0
o.l.
Overfarsler 0 35.916 (158) 0 0
Tilgange 14.004 4.054 1.225 0 27.721
Afgange 0 0 (1.004) 0 0
Kostpris ultimo 238.487 1.620.857 29.252 2.523 38.545
Opskrivninger primo 4779 0 0 0 0
Arets opskrivninger 1.014 0 0 0 0
Opskrivninger ultimo 5.793 0 0 0 0
Af- og nedskrivninger primo (249) 0 (15.693) (2.523) 0
Overfarsler 0 0 158 0 0
Arets afskrivninger (789) 0 (2.367) 0 0
Tilbagefersel ved afgange 0 0 32 0 0
Af- og nedskrivninger (1.038) 0 (17.870) (2.523) 0
ultimo
Dagsveerdireguleringer 0 326.801 0 0 0
primo
Afgang ved virksomhedssalg 0 (19.947) 0 0 0
o.l.
Arets dagsveerdireguleringer (9.950) 0
Dagsvaerdireguleringer 0 296.904 0 0 0
ultimo
Regnskabsmaessig vaerdi 243.242 1.917.761 11.382 0 38.545
ultimo
Regnskabsmaessig veerdi, 237.449 1.917.761 11.382 0 38.545
hvis aktiver ikke var
opskrevet
Arets indregnede renter 0 0 0 0 696

Virksomheden anvender normalindtjeningsmodellen til fastsaettelse af dagsveerdien for

investeringsejendomme.

Investeringsejendomme bestar af en raekke ejendomme beliggende i Aalborg, herunder et stgrre boligomrade
med flere udlejningsejendomme, to ejendomme med erhvervsarealer samt et P-anlaegsareal og derudover 10
blandede ejendomme med bade erhvervsarealer og boliger.

Flere af ejiendommene i Aalborg ligger med en central beliggenhed.
Dertil indgar to landbrugsejendomme beliggende i Hals, samt to udlejningsejendomme med hhv. boliger og



Calum Capital A/S | Koncernens noter

erhvervsarealer beliggende i Hjorring.

20

Endvidere indgar to ejendomme med erhvervsarealer og P-anlaegsarealer beliggende i Kgbenhavn S, samt en

udlejningsejendom med P-anlaegsarealer beliggende i Kebenhavn NV.

Afkastkravet for virksomhedens ejendomme ligger i intervallet 4,0 - 6,75% med et gns. pa 4,96% mod et

afkastkrav pa gns. 4,68% sidste ar.

En forggelse af afkastkravet pa 0,5%-point vil reducere den samlede dagsvaerdi med DKK 180 mio.

En formindskelse af afkastkravet pa 0,5%-point vil forgge vaerdien med DKK 164 mio.

I normalindtjeningsmodellen er der kalkuleret med et budgetteret resultat for ejendommene pa gennemsnitligt

DKK 91,7 mio.

8 Finansielle aktiver

Andre

Kapitalandele vaerdipapirer

i associerede og kapital-

virksomheder andele

t.kr. t.kr.

Kostpris primo 64.588 1.143
Afgang ved virksomhedssalg o.l. (3) 0
Overfarsler (9) 0
Tilgange 20.040 0
Kostpris ultimo 84.616 1.143
Opskrivninger primo 37.872 54
Afgang ved virksomhedssalg o.l. 55 0
Andel af arets resultat 10.122 0
Regulering af interne avancer (10.000) 0
Udbytte (2.016) 0
Kapitalandele med negativ indre vaerdi overfert til hensatte forpligtelser (2) 0
Dagsveerdireguleringer 0 9
Andre reguleringer (16) 0
Opskrivninger ultimo 36.015 63
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 120.631 1.206

Associerede virksomheder

Calum Capital A/S:

Best Guns K/S, Svenstrup, 50%

Komplementarselskabet Best Guns ApS, Svenstrup, 50%
Calum Abyhgj K/S, Aalborg, 50%
Komplementarselskabet Abyhgj ApS, Aalborg, 50%

I/S Jysk Hotelinvest, 50%

SWAP XII ApS, Horsens, 25%

Calum A/S:
Calum Bagsveerdlund K/S, Aalborg, 50%
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Komplementarselskabet Bagsvaerdlund ApS, Aalborg, 50%
Calum Veerlgse K/S, Aalborg, 50%
Komplementarselskabet Varlgse ApS, Aalborg, 50%
Calum Ballerup K/S, Aalborg, 50%
Komplementarselskabet Ballerup ApS, Aalborg, 50%
Calum Rgdovre K/S, Aalborg, 50%
Komplementarselskabet Rgdovre ApS, Aalborg, 50%
9 Varebeholdninger
2023 2022
t.kr. t.kr.
Arets renteomkostninger indregnet i kostprisen 12.249.710 4.546.000
10 Tilgodehavender hos virksomhedsdeltagere og ledelse
Direktion
t.kr.
Tilgodehavender 27.518
Rentefod (%) 2,85
Tilbagebetalti aret 782
11 Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver bestar af forudbetalte omkostninger vedr. salg.
12 Udskudt skat
2023 2022
Bevaegelseri aret t.kr. t.kr.
Primo 170.170 155.704
Indregnet i resultatopgerelsen (13.400) 14.243
Indregnet direkte pa egenkapitalen 223 223
Ultimo 156.993 170.170

13 Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser vedrerer hensaettelse til skatte- og momsmaessige risici.

14 Henseaettelser vedrorende associerede virksomheder

Hensaettelse vedrerende associerede virksomheder relaterer sig til de kapitalandele i associerede virksomheder

med negativ egenkapital, hvor der er en retlig eller faktisk forpligtelse hertil.
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15 Langfristede forpligtelser

Forfald inden Forfald inden Forfald
for12 for12 efter 12 Restgaeld
maneder maneder maneder efter 5 ar
2023 2022 2023 2023
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Geeld til realkreditinstitutter 42.080 44,258 1.051.903 857.425
Deposita 0 267 17.122 4716
Modtagne forudbetalinger fra kunder 0 0 4.093 1.120
Anden gzeld 1.338 1.720 1.341 0
43.418 46.245 1.074.459 863.261

16 Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtaegter til resultatfering i
efterfglgende regnskabsar.

17 Andring i arbejdskapital

2023 2022
tkr. t.kr.
Andring i varebeholdninger 34.148 67.079
Andring i tilgodehavender 128.672 100
£ndring i leverandergaeld mv. (67.102) 15.247
Andre aendringer 19.984 (25.694)
115.702 56.732

18 Dagsveerdioplysninger
Andre
vaerdipapirer
Investerings- og
ejendomme kapitalandele
tkr. t.kr.
Dagsveerdi ultimo 1.925.507 1.206
Urealiserede dagsvardireguleringer indregnet i resultatopgarelsen (1.944) 9

19 Eventualforpligtelser

Moderselskabet og de danske datterselskaber indgar i en dansk sambeskatning med Calum Capital A/S som
administrationsselskab. Moderselskabet og de danske datterselskaber haefter derfor i henhold til
selskabsskattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og ligeledes for
eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber.
De sambeskattede selskabers samlede kendte nettoforpligtelse i sambeskatningen fremgar af
administrationsselskabets arsregnskab.

20 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgaeld er sikret ved pant i investeringsejendomme samt grunde og bygninger.
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Til sikkerhed for kreditinstitutter har koncernen udstedt ejerpantebreve pa samlet TDKK 615.200 med pant i
investeringsejendomme, materielle anlaeg under udfersel samt varebeholdninger.

Den regnskabsmaessige veerdi af pantsatte investeringsejendomme udger pa balancedagen TDKK 620.620.
Den regnskabsmaessige veerdi af pantsatte materielle anleeg under udfersel udger TDKK 38.761.

Den regnskabsmaessige veerdi af pantsatte varebeholdninger udger pa balancedagen TDKK 130.348.

Geeld til omfattede kreditinstitutter udger pa balancedagen TDKK 201.155.

Koncernen har udstedt ejerpantebrev pa TDKK 12.577 med pant i investeringsejendomme, TDKK 17.220, samt
varebeholdninger, TDKK 223.603, til sikkerhed for gvrige forpligtelser.

Til sikkerhed for diverse grundejerforeninger er der deponeret ejerpantebreve pa samlet TDKK 917 med pant i
investeringsejendomme.

21 Transaktioner med naertstaende parter, der ikke er pa markedsmaessige vilkar
| drsrapporten oplyses alene transaktioner med nzertstdende parter, der ikke er gennemfert pd markedsvilkar.
Der er ikke gennemfgrt sddanne transaktioner i regnskabsaret.

22 Dattervirksomheder
Calum Oasen K/S, Aalborg, 99,9%

Terra Nord ApS, Aalborg, 100%

- Calum Vesterbro 65 ApS, Aalborg, 100%

- Ejendommen Fremtiden ApS, Aalborg, 100%
- Calum Agades Passage K/S, Aalborg, 99,9%

Pajhede Agro ApS, Aalborg, 100%

Boligselskabet af 1958 ApS, Hals, 100%

- De Forenede Boligselskaber K/S, Hals, 100%
- Sct. Knuds Ejendomspark K/S, Aalborg, 99,9%
- Calum Centrum K/S, Aalborg, 99,9%

Calum Hotel Group ApS, Aalborg, 100%
Calum Ejendomsinvest A/S, Aalborg, 100%

- Calum Kastanjeparken K/S, Aalborg, 72,3%
- Strgybergs Palae ApS, Aalborg, 100%

- Hotel Hvide Hus ApS, Aalborg, 100%

- Calum Plaza K/S, Aalborg, 99,9%

- Calum Plaza Erhverv K/S, Aalborg, 99,9%

- Calum Lindholm Veenge K/S, Aalborg, 99,9%
- Shoppen Aalborg ApS, Aalborg, 100%

Calum Boligejendomme A/S, Aalborg, 100%
- Calum Falkevej K/S, Aalborg, 99,9%

- Calum Gug K/S, Aalborg, 99,9%

- Calum Gavlhusene K/S, Aalborg, 99,9%

- Calum Oasen @st ApS, Aalborg, 100%

- Calum Oasen Vest ApS, Aalborg, 100%
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- Calum Vestbjerg ApS, Aalborg, 100%
Calum Energy A/S, Aalborg, 100%

Calum A/S, Aalborg, 100%

- Komplementarselskabet af 2006 ApS, Aalborg, 100%
-- Mgntmestervej K/S, Aalborg, 100%

-- P-Hus Tomsgardsvej, 2400 NV K/S, Aalborg, 100%

- Komplementarselskabet af 2009 ApS, Aalborg, 100%

- Komplementarselskabet af 2013 ApS, Aalborg, 100%

- Komplementarselskabet af 2018 ApS, -- Aalborg, 100%

- Komplementarselskabet Mgntmestervej ApS, Aalborg, 100%

- Sophienberg ApS, Aalborg, 100%

- Sct. Knuds Erhvervspark K/S, Aalborg, 99,9%

- Calum Remisen K/S, Aalborg, 99,9%

-- Skagen Nordstrand Holding K/S, Aalborg, 100%

-- Komplementarselskabet Skagen Nordstrand ApS, Aalborg, 100%

- Calum Abyen K/S, -- Aalborg, 99,9%

- Calum Nibe K/S, Aalborg, 99,9%

- Calum @restaden K/S, Aalborg, 99,9%
- Calum Banebyen K/S, alborg, 99,9%

- Calum Herning K/S, Aalborg, 99,9%
-ASX 2060 ApS, Aalborg, 100%

-- ASX 2061 K/S, borg, 99,9%

- Calum Projekt ApS, Aalborg, 100%

-- Calum Projektudvikling K/S, Aalborg, 99,9%
--- Calum Aars K/S, Aalborg, 99,9%

--- Calum Svenstrup K/S, Aalborg, 99,9%

--- Ejendomsselskabet Calum Mgntmestervej ApS, Aalborg, 100%
--- Calum Stigsborg Vest K/S, Aalborg, 99,9%
--- PH Park ApS, Aalborg, 90%

---- PH Park Holding ApS, Aalborg, 100%

————— PH Park 4 ApS, Aalborg, 100%

------ PH Park Premium K/S, Aalborg, 100%
--- Abyhgj Byggeselskab ApS, Aalborg, 100%

"-" henviser til led i koncernraekkefglgen.

24



Calum Capital A/S | Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2023

Modervirksomhedens
resultatopgoerelse for 2023

25

2023 2022

Note t.kr. t.kr.

Bruttofortjeneste/-tab (369) (281)
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 100.899 142.316
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder (288) 1.852
Andre finansielle indtegter 2 7.047 6.823
Andre finansielle omkostninger 3 (2.276) (858)
Resultat for skat 105.013 149.852
Skat af arets resultat 4 (2.433) 960
Arets resultat 102.580 150.812
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Modervirksomhedens balance pr.

31.12.2023
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Aktiver
2023 2022
Note t.kr. t.kr.
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 1.075.186 968.649
Kapitalandele i associerede virksomheder 44179 44.467
Andre veerdipapirer og kapitalandele 659 645
Finansielle aktiver 6 1.120.024 1.013.761
Anlaegsaktiver 1.120.024 1.013.761
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 246.641 251.475
Udskudt skat 7 3 1.473
Periodeafgraensningsposter 8 172 0
Tilgodehavender 246.816 252,948
Likvide beholdninger 1.518 82
Omsaetningsaktiver 248.334 253.030
Aktiver 1.368.358 1.266.791
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Passiver
2023 2022
Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 20.000 20.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 749.426 665.092
Overfort overskud eller underskud 503.873 524.836
Forslag til udbytte for regnskabsaret 10.000 10.000
Egenkapital 1.283.299 1.219.928
Hensaettelser vedrgrende tilknyttede virksomheder 9 1.434 1.430
Hensatte forpligtelser 1434 1.430
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 100 339
Geeld til tilknyttede virksomheder 82.204 21.670
Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse 311 22.614
Skyldig skat 963 810
Anden geeld 47 0
Kortfristede gaeldsforpligtelser 83.625 45.433
Galdsforpligtelser 83.625 45.433
Passiver 1.368.358 1.266.791
Begivenheder efter balancedagen 1
Personaleforhold 10
Dagsveerdioplysninger 11
Eventualforpligtelser 12
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 13
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Modervirksomhedens
egenkapitalopgerelse for 202
genkapitalopgerelse for 2023
Reserve for
nettoopskriv-
ning efter Overfort Forslag til
Virksomheds- indre vaerdis overskud eller  udbytte for
kapital metode underskud regnskabsaret lalt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 20.000 665.092 524.836 10.000 1.219.928
Udbetalt ordinzert udbytte 0 0 0 (10.000) (10.000)
Udbetalt ekstraordinaert 0 0 (30.000) 0 (30.000)
udbytte
@vrige 0 791 0 0 791
egenkapitalposteringer
Arets resultat 0 83.543 9.037 10.000 102.580
Egenkapital ultimo 20.000 749.426 503.873 10.000 1.283.299
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Modervirksomhedens noter
1 Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
2 Andre finansielle indtsegter
2023 2022
t.kr. t.kr.
Finansielle indteegter fra tilknyttede virksomheder 6.988 6.729
Renteindtaegter i gvrigt 24 0
Dagsveerdireguleringer 14 0
@vrige finansielle indtegter 21 94
7.047 6.823
3 Andre finansielle omkostninger
2023 2022
t.kr. t.kr.
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder 2.058 823
Renteomkostninger i gvrigt 218 0
@vrige finansielle omkostninger 0 35
2.276 858
4 Skat af arets resultat
2023 2022
t.kr. t.kr.
Aktuel skat 963 1.124
£ndring af udskudt skat 1.470 (49)
Regulering vedrerende tidligere ar 0 (2.035)
2433 (960)
5 Forslag til resultatdisponering
2023 2022
tkr. t.kr.
Ordineert udbytte for regnskabsaret 10.000 10.000
Overfort resultat 92.580 140.812
102.580 150.812
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6 Finansielle aktiver
Andre
Kapitalandele Kapitalandele vaerdipapirer
i tilknyttede iassocierede og kapital-
virksomheder virksomheder andele
t.kr. t.kr. t.kr.
Kostpris primo 232.336 41.688 645
Tilgange 94.950 0 0
Afgange (12.470) 0 0
Kostpris ultimo 314.816 41.688 645
Opskrivninger primo 736.313 2.779 0
Afgang ved virksomhedssalg o.l. (1.503) 0 0
Egenkapitalreguleringer 791 0 0
Andel af arets resultat 96.039 (287) 0
Regulering af interne avancer 4727 0 0
Udbytte (76.000) 0 0
Kapitalandele med negativ indre vaerdi overfort til hensatte 4 0 0
forpligtelser
Dagsveerdireguleringer 0 0 14
Andre reguleringer (@) ) 0
Opskrivninger ultimo 760.370 2.491 14
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 1.075.186 44.179 659
Specifikation af kapitalandele i dattervirksomheder fremgar af noterne til koncernregnskabet.
Ejerandel
Kapitalandele i associerede virksomheder Hjemsted %
Komplementarselksabet Best Guns ApS Aalborg 50,00
Best Guns K/S Svenstrup 49,99
Calum Abyhgj K/S Aalborg 50,00
Komplementarselskabet Abyhaj ApS Aalborg 50,00
7 Udskudt skat
2023 2022
Bevaegelser i aret t.kr. t.kr.
Primo 1.473 1.424
Indregnet i resultatopgarelsen (1.470) 49
Ultimo 3 1473

Udskudte skatteaktiver

Udskudte skatteaktiver omfatter midlertidige forskelle vedr. kapitalandele i K/S'er. Forventes realiseret ved

realisation af K/S'er.
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8 Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver bestar af forudbetalte omkostninger vedr. salg.

9 Hensaettelser vedrerende tilknyttede virksomheder
Hensaettelse vedrerende tilknyttede virksomheder relaterer sig til de kapitalandele i tilknyttede virksomheder
med negativ egenkapital, hvor der er en retlig eller faktisk forpligtelse hertil.

10 Personaleforhold
Virksomheden har ingen ansatte udover ledelsen. Ledelsen har ikke modtaget vederlag.

11 Dagsveerdioplysninger
Andre
vaerdipapirer
og
kapitalandele
t.kr.

Dagsveerdi ultimo 659

Urealiserede dagsveardireguleringer indregnet i resultatopgarelsen 14

12 Eventualforpligtelser

Selskabet indgar i en dansk sambeskatning med Calum Capital A/S som administrationsselskab. Selskabet
haefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for de sambeskattede
selskaber og ligeledes for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de
sambeskattede selskaber. De sambeskattede selskabers samlede kendte nettoforpligtelse i sambeskatningen
fremgar af administrationsselskabets arsregnskab.

Selskabet har tegnet kapitalandele i en raekke kommanditselskaber for i alt TDKK 11.650. Selskabet har
indbetalt TDKK 11.150 af den tegnede kapital, og den samlede resthaftelse udger pa balancedagen saledes
TDKK 500.

Selskabet har afgivet hensigtserkleering om at opretholde mellemregninger til finansiering af dattervirksomheder
med et belgb svarende til tilgodehavende pr. 31.12.23 pa TDKK 10.837.

13 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Sikkerhedsstillelser over for tilknyttede virksomheder

Virksomheden hafter solidarisk med faellesregistrerede, tilknyttede virksomheder for den samlede
momsforpligtelse.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C
(mellem).

Koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar virksomheden som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragd virksomheden, og
forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som beskrevet
for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

| resultatopgerelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrarer regnskabsaret.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontrolleres af
modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, nar den direkte eller indirekte ejer mere
end 50% af stemmerettighederne eller pa anden made kan udeve eller faktisk udever bestemmende indflydelse.
Virksomheder, hvori koncernen direkte eller indirekte besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og
udgver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksomheder.
Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlaegning af regnskabsposter af ensartet karakter. Ved
konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, interne mellemvarender
og udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder. De regnskaber,
der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med koncernens regnskabspraksis.

| koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes
forholdsmaessige andel af resultatet praesenteres som en saerskilt post i ledelsens forslag til
resultatdisponering, og deres andel af dattervirksomhedernes nettoaktiver praesenteres som en saerskilt post
under koncernens egenkapital.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes
nettoaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsveerdi.
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Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste eller -tab

Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning, andre driftsindtaegter, vareforbrug og andre eksterne
omkostninger.

Nettoomsaetning

Lejeindteegter fra udlejning af ejendomme indregnes i resultatopgerelsen linezert over leasingperioden i
henhold til indgaet kontrakt safremt indtaegten kan opgeres palideligt og forventes modtaget. Nettoomsaetning
indregnes eksklusive moms, afgifter og afgivne lejereduktioner og males til dagsveerdien af det fastsatte
vederlag.

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og feerdigvarer indregnes i resultatopggrelsen, nar levering og
risikoovergang til keber har fundet sted. Nettoomsaetning ved salg af tjenesteydelser indregnes i
resultatopgerelsen, nar levering til keber har fundet sted. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter
og rabatter i forbindelse med salget og males til dagsvaerdien af det fastsatte vederlag.

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme omfatter regnskabsarets reguleringer af virksomhedens
investeringsejendomme malt til dagsvaerdi pa balancedagen.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindteegter omfatter indtaegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedaktivitet,
herunder fortjeneste ved salg af materielle anlaegsaktiver.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter regnskabsarets vareforbrug malt til kostpris, reguleret for normale lagernedskrivninger.

Omkostninger til ravarer og hjelpematerialer

Omkostninger til ravarer og hjeelpematerialer omfatter regnskabsarets forbrug af ravarer og hjeelpematerialer
efter regulering for forskydning i beholdninger af disse varer mv. fra primo til ultimo. | posten indgar eventuelt
svind og normale nedskrivninger af de pagaeldende lagerbeholdninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrerer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. | posten indgar
endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsatningsaktiver.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lgn og gager savel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger bestar af regnskabsarets af- og nedskrivninger af materielle aktiver.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger omfatter omkostninger af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens

hovedaktivitet, herunder tab ved salg af materielle anlaegsaktiver.



Calum Capital A/S | Anvendt regnskabspraksis 34

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
virksomheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
associerede virksomheders resultat efter forholdsmaessig eliminering af interne avancer og tab.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indteegter bestar af modtagne udbytter o.l. fra andre vaerdipapirer og kapitalandele,
renteindtaegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, nettokursgevinster
vedrgrende vardipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver samt
godtgerelser under acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gaeld til
tilknyttede virksomheder, nettokurstab vedregrende vaerdipapirer, gald og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle forpligtelser samt tilleeg under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestar af drets aktuelle skat og eendring af udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den
del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfares til posteringer
direkte pa egenkapitalen.

Modervirksomheden er sambeskattet med alle danske tilknyttede virksomheder. Den aktuelle danske
selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld
fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Balancen

Materielle aktiver

Grunde og bygninger, andre anlaeg, driftsmateriel og inventar og indretning af lejede lokaler males til kostpris
med tillaeg af opskrivninger og for bygningers vedkommende med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger. Opskrivning sker pa grundlag af regelmaessige, uafhaengige vurderinger af dagsveerdien. Der
afskrives ikke pa grunde.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til
klargaring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For egenfremstillede aktiver
omfatter kostprisen direkte og indirekte omkostninger til materialer, komponenter, underleverandgrer og
lanninger.

Renteomkostninger pa lan til finansiering af fremstilling af materielle aktiver indregnes i kostprisen, hvis de
vedrgrer fremstillingsperioden. Alle gvrige finansieringsomkostninger indregnes i resultatopgerelsen.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
linezere afskrivninger baseret pa felgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Materielle anlaegsaktiver under udferelse
Materiene anlaegsaktiver under udfarelse males til kostpris. Afholdte omkostninger vedrgrende materielle
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anlaegsaktiver under udferelse under udfgrelse overferes til den relevante aktivkategori, nar aktivet er klar til

brug.

Brugstid
Bygninger 50 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3ar
Indretning af lejede lokaler 5ar

For indretning af lejede lokaler udger afskrivningsperioden maksimalt aftaleperioden.
Forventede brugstider og restvardier revurderes arligt.
Materielle aktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme males ved farste indregning til kostpris, der bestar af ejendommenes kgbspris tillagt
direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Investeringsejendomme males efterfelgende til dagsvaerdi, der svarer til det belgb, som den enkelte ejendom
vurderes at ville kunne salges for pa balancedagen til en uafhaengig kaber.

Dagsveardien opggres ved anvendelse af den afkastbaserede model som den beregnede kapitalveerdi af de
forventede pengestremme fra de enkelte ejendomme. Beregningen baseres pa den budgetterede
nettoindtjening for det kommende ar tilpasset en normalindtjening og ved anvendelse af et afkastkrav, der
afspejler markedets aktuelle afkastkrav for tilsvarende ejendomme. Vaerdien reguleres for forhold, som ikke
afspejles i normalindtjeningen, eksempelvis faktisk tomgang, sterre renoveringsarbejder o.l.

Regnskabsarets regulering af ejendommenes dagsveerdi indregnes i resultatopgerelsen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomhedens regnskab efter den indre
vaerdis metode (equity-metoden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodehavender
hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsveerdi ud fra en konkret vurdering. Hvis
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagaldende virksomheds
forpligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil medfere tab, indregnes en hensat forpligtelse malt il
nutidsvaerdien af de omkostninger, der er ngdvendige for pa balancedagen at afvikle forpligtelserne.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdisponeringen
til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.

Kapitalandele i associerede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-metoden).



Calum Capital A/S | Anvendt regnskabspraksis 36

Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes
regnskabsmaessige indre veerdi.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til O kr. Eventuelle tilgodehavender
hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvaerdi ud fra en konkret vurdering. Hvis
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagzeldende associerede
virksomheds forpligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil medfere tab, indregnes en hensat
forpligtelse malt til nutidsveerdien af de omkostninger, der er ngdvendige for pa balancedagen at afvikle
forpligtelserne.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres i forbindelse med
resultatdisponeringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i associerede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.

Kapitalandele i associerede virksomheder opfylder definitionerne pa bade kapitalinteresser og associerede
virksomheder, men er i ars- og koncernregnskabet praesenteret som kapitalandele i associerede virksomheder,
da denne benavnelse mere pracist beskriver koncernens involvering i de pagaeldende virksomheder.

Andre veerdipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer og kapitalandele omfatter bgrsnoterede vaerdipapirer, der males til dagsvaerdi (barskurs)
pa balancedagen, og unoterede kapitalandele, der males til kostpris eller nettorealisationsveerdi, hvis denne er
lavere.

Varebeholdninger
Varebeholdninger bestar af igangveerende projekter inden for fast ejendom, som males til kostpris, opgjort efter
FIFO-metoden, eller nettorealisationsvaerdi, hvis denne er lavere.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger.

Nettorealisationsvaerdi for varebeholdninger opgeres som forventet salgspris med fradrag af
feerdiggerelsesomkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imedegaelse af forventede tab.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier af
aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaerdi af aktiverne opgeres med udgangspunkt i den planlagte
anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud,
indregnes i balancen med den veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.
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Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrarer efterfglgende
regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindestadender.

Udbytte

Udbytte indregnes som en geaeldsforpligtelse pa det tidspunkt, hvor det er vedtaget pa generalforsamlingen. Det
foresldede udbytte for regnskabsaret vises som en saerskilt post i egenkapitalen. Ekstraordinaere udbytter
vedtaget i regnskabsaret indregnes direkte pa egenkapitalen ved udlodning og vises som en sarskilt post i
ledelsens forslag til resultatdisponering.

Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser males ved ferste indregning til minoritetsinteressernes andel af den overtagne virksomheds
nettoaktiver malt til dagsveerdi. Der indregnes ikke goodwill vedrgrende minoritetsinteressernes andel i den
overtagne virksomhed.

Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til omstruktureringer mv.

Andre hensatte forpligtelser indregnes og males som det bedste skan over de omkostninger, der er ngdvendige
for pa balancedagen at afvikle forpligtelserne. Hensatte forpligtelser med forventet forfaldstid ud over et ar fra
balancedagen males til tilbagediskonteret vaerdi.

Gaeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgeeld males pa tidspunktet for lanoptagelse til kostpris, der svarer
til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfalgende males prioritetsgaeld
til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved lanoptagelsen og den nominelle
veerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden som en finansiel omkostning
ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Modtagne forudbetalinger fra kunder omfatter belab, der er modtaget fra kunder forud for leveringstidspunktet.

Skyldig og tilgodehavende skat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtaegter til resultatfering i
efterfelgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Pengestromsopgorelsen
Pengestrgmsopgerelsen viser pengestreamme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt likviderne ved
arets begyndelse og slutning.
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Pengestremme vedrerende driftsaktiviteter praesenteres efter den indirekte metode og opgeres som
driftsresultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, aendring i driftskapital samt betalte finansielle indtaegter,
finansielle omkostninger og selskabsskat.

Pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kab og salg af
virksomheder, aktiviteter og finansielle anlaegsaktiver samt kab, udvikling, forbedring og salg mv. af immaterielle
og materielle aktiver.

Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter aendringer i starrelse eller sammensaetning af
virksomhedskapitalen og de omkostninger, der er forbundet hermed, samt optagelse af lan, afdrag pa

rentebaerende gaeld, herunder leasingforpligtelser, kab af egne aktier og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristet geeld til kreditinstitutter.



