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Pategninger

Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar — 31.
december 2021 for C.W. Obel Ejendomme A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncern- og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selska-
bets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af koncernens og sel-
skabets aktiviteter og pengestreamme for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2021.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for udviklin-
gen i koncernens og selskabets aktiviteter og skonomiske forhold, arets resultat og af koncernens og sel-
skabets finansielle stilling.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 23. marts 2022

Direktion:

Torben Black Stella Jacobsson

Adm. direktor Direktar

Bestyrelse:

Anders C. Obel Thomas Holm Jensen Peter Winther
Formand
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Pategninger

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i C.W. Obel Ejendomme A/S

Konklusion

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

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for C.W. Obel Ejendomme A/S for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2021, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopgarelse og noter, herun-
der anvendt regnskabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet, samt pengestremsopggrelse for koncer-
nen ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er neermere beskrevet i revi-
sionspategningens afsnit Revisors ansvar for revisionen af regnskabet. Vi er uafhaengige af koncernen i
overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer
for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geeldende i Danmark, ligesom
vi har opfyldt vores @vrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse,
at det opnaede revisionsbeuvis er tilstreekkeligt 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 konklusi-
on med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnaet
ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

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

Ledelsens ansvar for regnskaberne

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 ngdvendig for at udarbejde et regnskab uden veesentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne til at
fortseette driften; at oplyse om forhold vedrgrende 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 gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskaberne

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet 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 udferes i
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i
Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som felge
af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de en-
keltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne treeffer pa grundlag af
regnskabet.

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

¢ Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar re-
visionsbevis, 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 tilsidesaettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, 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
regnskabsmeessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

¢ Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er veesentlig usikkerhed for-
bundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivli om koncernens og selskabets evne
til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspa-
tegning gere opmaerksom 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
opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog med-
fgre, at koncernen og selskabet ikke laengere kan fortszette driften.

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

e Opnar vitilstreekkeligt 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 udfgre koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores revisi-
onskonklusion.

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

Hellerup, den 23. marts 2022

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3377 12 31

Jacob F Christiansen Maj-Britt Narskov Nannestad
statsaut. revisor statsaut. revisor
mne18628 mne32198
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Koncernoversigt

Moderselskab:

C.W. Obel A/S

Dattervirksomheder:
C.W. Obel Bolig A/S

Trekronergade 124 ApS

Associerede virksomheder:
Obel-LFI Ejendomme A/S
Teglveerkskajens Pier ApS

Kirkebjerg Parken ApS
Bangs Torv, Herlev ApS

Ejerandel

100 %

100 %

100 %

50 %

100 %
100 %
100 %
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Hovedstal (tkr.):

Resultatopgorelse

Huslejeindteegter

Driftsresultat

Avance/tab ved salg af eiendomme
Avance/tab ved indfrielse af renteafdaekning
Veerdiregulering af eiendomme
Resultatandele associerede virksomheder
Finansielle poster, netto

Resultat af ordineer drift fgr skat

Arets resultat

Aktiver

Materielle anlaegsaktiver
Finansielle anleegsaktiver
Tilgodehavender

Likvide beholdninger
Aktiver i alt

Passiver
Egenkapital
Hensaettelser
Langfristet geeld
Kortfristet geeld
Passiver i alt

Nagletal

Driftsafkast
Rentedaekning
Egenkapitalandel
Egenkapitalforrentning

2017

270.971
196.480
36.224
-37.407
64.243
-738
-95.133
155.760
113.232

5.049.551
272.174
5.250
90.038
5.417.013

1.611.962
215.431
3.272.265
317.355
5.417.013

72,5%
1,9 x
29,8%
7,3%

2018

280.710
203.616
2.668
-100.134
211.478
53.691
-95.193
279.223
207.492

5.341.793
397.013
7.390
6.762
5.752.958

1.883.630
280.146
3.429.783
159.399
5.752.958

72,5%

2,2 X
32,7%
11,9%

Der henvises til definitioner og begreber under anvendt regnskabspraksis.

2019

291.466
222.656
2.750

0
186.436
68.367
-95.133
385.076
315.372

5.749.566
391.832
37.202
179
6.178.779

2.042.479
320.259
3.649.779
166.262
6.178.779

76,4%

2,3 x
33,1%
16,1%
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2020

296.292
216.636
13.858
0
275.237
72.969
-95.193
483.507
393.632

6.135.134
484.345
14.271
653
6.634.403

2.248.309
380.542
3.667.168
338.384
6.634.403

73,1%

2,3 x
33,9%
18,3%

2021

297.674
212.242
1.224

0

679.405
286.934
-80.993
1.098.812
920.199

6.753.010
768.660
6.364

217
7.528.251

3.109.991
560.638
3.575.551
282.071
7.528.251

71,3%

2,6 x
41,3%
34,3%
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Beretning

C.W. Obel Ejendommes aktiviteter
C.W. Obel Ejendomme investerer aktuelt i egendomme i Kgbenhavn og Aalborg, og tilbyder kunderne flek-
sible ejendomme af hgj kvalitet og med god service pa centrale beliggenheder med optimal infrastruktur.

Arets resultat
For bade koncern og moderselskab udger arets resultat 920,2 mio. kr. (2020: 393,6 mio. kr.) og egenkapita-
len 3.110,0 mio. kr. pr. 31. december 2021 (2020: 2.248,3 mio. kr.).

C.W. Obel Ejendomme har i 2021 fortsat udviklingen og optimeringen af koncernens ejendomme. Driftsresul-
tatet blev pa 212,2 mio. kr. (2020: 216,6 mio. kr.) svarende til 71,3 % (2020: 73,1 %) af koncernens lejeind-
taegter. Arets driftsresultat er kun i meget begraenset omfang pévirket af corona-pandemien. Driftsresultatet
for aret er pa niveau med tidligere fremsatte forventninger.

Arets veerdiregulering af investeringsejendomme udger 679 mio. kr. pa koncernniveau svarende til 11 % af
portefaliens veerdi ved indgangen til 2021. Interessen for investeringsejendomme er fortsat hgj drevet af den
fortsat meget lave rente, pengerigelighed og fa alternative investeringsmuligheder med samme risikojustere-
de afkast. Der har i 2021 samtidig vaeret meget stor interesse for bade bolig- og kontormarkedet fra uden-
landske investorer. Afkastkravene pa investeringsejendomme er saledes fortsat med at falde i 2021, men
synes nu at stabilisere sig pa et relativt lavt niveau. Arets veerditilvaekst kan derfor i stor udstrakning henfg-
res til nedsaettelse af afkastkravene pa koncernens ejendomme i Kgbenhavn.

C.W. Obel Ejendomme koncernens ejendomsportefalje er pr. 31. december 2021 veerdiansat baseret pa
afkastkrav mellem 3,00 % og 6,50 %. Den samlede erhvervsportefglje er vaerdiansat baseret pa et vaegtet
gennemsnitligt afkastkrav pa 4,28 % (2020: 4,84 %). Boligportefeljen er veerdiansat baseret pa et vaegtet
gennemsnitligt afkastkrav pa 3,33 % (2020: 4,25 %).

Erhvervsejendomme i Kgbenhavn er vaerdiansat til et gennemsnitligt afkastkrav pa 3,97 % (2020: 4,63 %)
svarende til en gennemsnitlig kvadratmeterpris pa 33.200 kr./m2. Erhvervsejendomme i Aalborg er veerdian-
sat til et gennemsnitligt afkastkrav pa 5,86 % (2020: 5,82 %) svarende til en gennemsnitlig kvadratmeterpris
pa 12.150 kr./m>.

Boligejendomme i Kebenhavn er vaerdiansat til et afkast krav pa 3 % (2020: 4,25 %) svarende til 43.950
kr./m2. Boligejendomme i Aalborg er vaerdiansat til et afkastkrav pa 4 % svarende til 22.600 kr./m2.

C.W. Obel Ejendommes resultatandel efter skat fra det associerede selskab Obel-LFI Ejendomme blev pa
286,9 mio. kr. (2020: 73,0 mio. kr.). Resultatet for 2021 i Obel-LFI Ejendomme er ligeledes pavirket af en
betydelig veerdiregulering af ejendomsportefglijen som felge af faldende afkastkrav.

Arets resultat anses for tilfredsstillende.

Kapitalforhold
Egenkapitalen udger 3.110,0 mio. kr. pr. 31. december 2021 (2020: 2.248,3 mio. kr.) svarende til en solidi-
tetsgrad for koncernen pa 41,3 % (2020: 33,9 %).

Der er i 2021 udloddet et udbytte pa 200 mio. kr. pa baggrund af regnskabet for 2020. Der foreslas pa gene-
ralforsamlingen d. 23. marts 2022 udloddet et udbytte pa 500 mio. kr. pa baggrund af regnskabet for 2021.
Koncernens soliditet vil herefter udgere ca. 33 %.

Koncernens egenkapital er akkumuleret pavirket af et urealiseret tab pa 280,9 mio. kr. efter udskudt skat pa
indgaede renteswaps til sikring af den fremtidige rente pa koncernens realkreditfinansiering. Arets pavirkning
pa egenkapitalen fra renteswaps er en urealiseret gevinst pa 119,1 mio. kr. efter udskudt skat.
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Markedssituationen

Der er fortsat en god efterspergsel efter moderne kontorer med den rigtige placering, pris og indretning pa
det kebenhavnske kontorudlejningsmarked. Tilfgrslen af nybyggeri er dog stigende, hvilket har medfart at
tomgangen i Kgbenhavn er svagt stigende.

| Aalborg er efterspergslen pa kontormarkedet stabil med et relativt godt aktivitetsniveau. Tomgangen i mar-
kedet er relativ lav.

Interessen for investeringsejendomme er fortsat hgj drevet af den fortsat meget lave rente, pengerigelighed
og fa alternative investeringsmuligheder med samme risikojusterede afkast. Afkastkravene pa investerings-
ejendomme er saledes fortsat med at falde i 2021, men synes nu at stabilisere sig pa et relativt lavt niveau.
Der er pengerigelighed i markedet og stor interesse for bolig- og kontormarkedet fra udenlandske investorer.
Investeringsmarkedet forventes ogsa i 2022 at veere relativt steerkt drevet af efterspgrgsel fra savel danske
som udenlandske investorer.

Udviklingen i C.W. Obel Ejendommes aktiviteter

C.W. Obel Ejendomme A/S er managementselskab for alle koncernens datter- og associerede selskaber, og
stiller ledelses- og administrationskompetencer til radighed for selskaberne. Den samlede ejendomsportefal-
je under management udger pr. 31. december 2021 i alt 10,9 mia. kr.

C.W. Obel Ejendomme har ogsa i 2021 haft fokus pa videreudvikling af koncernens ejendomme og styrkelse
af indtjeningen via fastholdelse af eksisterende kunder og hurtig genudlejning af ledige lejemal. Der er sale-
des ogsa i 2021 foretaget markante investeringer i koncernens ejendomsportefalje.

94,6 % af C.W. Obel Ejendommes erhvervsarealer var lejebaerende pr. 31. december 2021 mod 96,7 % ved
indgangen til aret. Af tomgangen pa 5,4 % er der indgaet lejekontrakter i 2021 pa 2,1 %-point til indflytning i
2022. Der er ikke modtaget vaesentlige opsigelser i 2021 til fraflytning i 2022. Et sterre lejemal pa ca. 12.000
m? pa ejendommen Badehusvej 5, Aalborg blev opsagt i 2020 til fraflytning i 4. kvartal 2021. Arealet skal
genudvikles til moderne anvendelse.

Ejendommen Lautrupbjerg 13, Ballerup blev solgt primo 2021 med overtagelse 1. april 2021. Ejendommen
blev opskrevet til realisationsveerdi i regnskabet for 2020.

C.W. Obel Ejendomme har fortsat fokus pa vaekst gennem investering i eiendomme med et udviklingspoten-
tiale og et tilfredsstillende langsigtet afkast og risikoprofil.

C.W. Obel Bolig

C.W. Obel Ejendommes egne investeringer i nyere boligudlejningsejendomme sker primaert gennem datter-
selskabet C.W. Obel Bolig. Selskabet har realiseret et resultat efter skat for 2021 pa 124,1 mio. kr. mod 7,2
mio. kr. i 2020. Resultatet for 2021 er vaesentlig pavirket af en betydelig vaerdiregulering pa selskabets ejen-
domsportefalje som fglge af faldende afkastkrav.

Selskabet kabte i 2020 en grund i Grestad Syd, hvorpa der pagar opfarelse af en boligejendom pa ca. 6.800
m?. Byggeriet af ejendommen blev pabegyndt i 1. kvartal 2021 og forventes ibrugtaget i 4. kvartal 2022.
Ejendommen vil blive DGNB Guld certificeret.

C.W. Obel Bolig har i datterselskabet Trekronergade 124 ApS opfert en boligejendom pa Trekronergade 124
i Valby. Ejendommen er pa 5.500 m? og blev ibrugtaget 1. marts 2021.

Koncernens boligejendomme er alle fuldt udlejet.
Selskabet har en egenkapital ultimo 2021 pa 278,8 mio. kr. svarende til en soliditet pa 46,2 %.

Ledelsen patenker, nar de rette markedsforhold og investeringsbetingelser er til stede, at @ge investeringer-
ne i nyere boligudlejningsejendomme.
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Obel-LFI Ejendomme
| samarbejde med Lundbeckfond Invest A/S investerer C.W. Obel Ejendomme i stgrre ejendomme via det 50
% ejede associerede selskab Obel-LFI Ejendomme A/S.

Arets resultat i Obel-LFI Ejendomme udger et overskud pa 573,9 mio. kr. mod 145,9 mio. kr. i 2020.

Selskabets ejendomme er i 2021 veerdireguleret med 663 mio. kr. svarende til 20 % af veerdien af portefgljen
ved indgangen til 2021. Veerditilvaeksten kan som i C.W. Obel Ejendomme i stor udstraekning henfgres til
saenkning af afkastkravene pa koncernens ejendomme. Selskabets erhvervsejendomme er vaerdiansat til en
gennemsnitlig kvadratmeterpris pa 29.450 kr./m? baseret pa et vaegtet gennemsnitligt atkastkrav pa 4,30 %.
Boligejendomme er veerdiansat til 40.515 kr./m? baseret pa et veegtet gennemsnitligt afkastkrav pa 3,20 %.

Selskabets egenkapital udger 1.537,3 mio. kr. pr. 31. december 2021 (2020: 968,7 mio. kr.) svarende til en
soliditetsgrad pa 36,4 % (2020: 27,6 %).

Datterselskabet Kirkebjerg Parken ApS pabegyndte i 2020 opfarelse af et boligprojekt pa ca. 14.400 m? med
i alt 173 lejligheder pa den af selskabet ejet ejendom beliggende Sgndre Ringvej 35D, Brandby. Byggeriet er
leveret etapevis i 2021. Sidste etape blev saledes ibrugtaget 1. december 2021. Ejendommen er fuldt udle-
jet.

Obel-LFI Ejendomme overtog pr. 1. marts 2021 gennem datterselskabet Bangs Torv, Herlev ApS ejendom-
mene beliggende Herlev Hovedgade 121-131 m.fl. Der pagar pa nuveerende tidspunkt forberedende arbej-
der med henblik pa at fa en ny lokalplan for omradet.

Lejeren af selskabets ejendom pa Lygten 37, Kgbenhavn fraflyttede ejendommen 1. september 2021. Der er
pabegyndt en stgrre renovering og udvikling af ejendommen. Ejendommen, som i dag er pa ca. 4.900 m?
erhverv, vil saledes blive udvidet med en tilbygning pa 72 studieboliger oven pa den eksisterende erhvervs-
ejendom. Projektet forventes at sta feerdigt i 1. kvartal 2023.

Forventninger til fremtiden og begivenheder efter statusdagen

Der er ikke sket vaesentlige til- eller afgange i ejendomsportefeljen i 2021. Der forventes derfor et driftsresul-
tat for 2022, der er pa niveau med realiseret for 2021. Veerditilvaeksten pa C.W. Obel Ejendommes egen
portefalje forventes vaesentlig lavere end i 2021. Der forventes saledes kun en veerditilveekst baseret pa
forbedringer i den underliggende drift. Resultat af associerede virksomheder forventes, som fglge af en lave-
re veerditilvaekst pa portefaljen end i 2021, veesentlig lavere end det realiserede resultat for 2021. Der forven-
tes derfor samlet set et resultat for 2022, der er veesentlig lavere end realiseret i 2021.

C.W. Obel Ejendomme s@ger vedvarende at opkgbe velbeliggende ejendomme med mulighed for videreud-
vikling og udlejning til kontor-, uddannelses- og boligformal savel i eget regi som via det associerede selskab
Obel-LFI Ejendomme. Fokus herpa vil fortszette i 2022.

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet haendelser af betydning for selskabets gkonomiske
stilling.

Seerlige risici

Generelle risici

Det er af vaesentlig betydning for C.W. Obel Ejendommes muligheder for at opna et tilfredsstillende afkast, at
selskabet har en hgj udlejningsprocent og konstaterer en stabil udvikling i lejeniveauet.

For at reducere risikoen for tomgang med deraf fglgende fald i driftsresultatet sgger C.W. Obel Ejendomme
til stadighed at indga laengerevarende lejekontrakter, idet der dog er en generel tendens i markedet til, at der
indgas kortere lejekontrakter end tidligere. Ved udgangen af 2021 kan ca. 39 % (2020: 49 %) af koncernens
lejeindteegter fra erhvervslejemal bortfalde inden for 1 ar, og ca. 24 % (2020: 26 %) af erhvervsindtaegterne
er sikret i en periode pa mindst 3 ar. Boliglejemal indgar ikke i opgerelsen, da boliglejemal lovbestemt Ia-
bende kan opsiges med 3 maneders varsel. Til gengaeld kan der for boliglejemal forventes en relativ hurtig
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genudlejning. 10 % af C.W. Obel Ejendommes lejeindtaegter kommer fra boliglejemal. Pro rata konsolideres
det associerede selskab Obel-LFI Ejendomme kommer 19 % af lejeindtaegterne fra boliglejemal.

Ejendomsportefaljens markedsveerdi - og dermed selskabets resultat og akonomiske stilling - pavirkes vee-
sentligt af markedsudviklingen i afkastkrav pa investeringsejendomme og portefgljens aktuelle udlejningsfor-
hold, herunder omfanget af tomgang. Ejendomsportefaljen (erhverv og bolig under et) er pr. 31. december
2021 veerdiansat baseret pa et veegtet gennemsnitligt afkastkrav pa 4,17 %. /ndres afkastkravet med +/-
0,25 %-point vil portefgljens veerdianseettelse blive aendret med ca. +/- 375 mio. kr.

Finansielle risici

C.W. Obel Ejendomme finansieres primaert med realkreditbelaning og egenkapital. Pr. 31. december 2021 er
renten pa 85 % af koncernens gaeld afdeekket med en lang rente, mens de resterende 15 % pavirkes af ud-
viklingen i den korte rente. Den gennemsnitlige leengde af renteafdaekningen var ultimo 2021 7,0 ar, og den
gennemsnitlige finansieringsudgift inkl. bidrag udgjorde 2,5 %.

Der er saledes ikke pa kort sigt vaesentlige finansielle risici.

Kreditrisici
Selskabets kreditrisici knytter sig primeert til omsaetningsaktiver indregnet i balancen samt kundernes evne til
fremover at honorere indgéede lejekontrakter.

Selskabet har ikke vaesentlige risici vedrgrende en enkelt kunde eller samarbejdspartner. Ca. 29 % af sel-
skabets indtaegter kommer fra lejekontrakter med en leje pa over 5 mio. kr. p.a. og hidrgrer fra 10 kunder.

Samfundsansvar
C.W. Obel Ejendommes stgrste samfundsmaessige pavirkninger er gennem driften af koncernens ejendom-
me, som seerligt indebeerer miljgpavirkninger i forbindelse med affaldshandtering og energiforbrug.

Miljo
Politik: | C.W. Obel Ejendomme gnsker vi at minimere vores klima- og miljgmeessige pavirkning.
Risici, handlinger og resultater: | C.W. Obel Ejendomme er den veesentligste miljgrisiko forbundet med af-

faldshandtering, seerligt i forbindelse med starre renoveringer af eiendomme. C.W. Obel Ejendomme handte-
rer dette ved at fglge regler for kildesortering af affald og sikre, at entreprengrer fglger samme regler.

Klima
Politik: C.W. Obel Ejendomme bestraeber sig pa lgbende at reducere energiforbruget relativt set.

Risici, handlinger og resultater: C.W. Obel Ejendomme har kontinuerligt fokus pa at minimere den negative
klimapavirkning ved at gennemfare energibesparende tiltag i forbindelse med udvikling af ejendomme og
indretninger til kunderne. Der har i 2021 fortsat veeret fokus pa tekniske tilpasninger, samt styring af ejen-
dommenes forbrug og anlaeggenes afkglingstal for at opna besparelser pa fiernvarmeforbruget pa ejen-
domsportefaljen.

To af koncernens erhvervsejendomme i Aalborg, som begge blev opfert i 2010, er blevet DGNB Sglv certifi-
ceret i 2021, og ejendommen under opfarsel i Grestad Syd vil blive DGNB Guld certificeret.

For at mindske CO2 udslippet i forbindelse med affaldshandteringen pa koncernens ejendomme er der i
2021 implementeret en automatisk maling af affaldsmaengden i affaldscontainerne, saledes at de kun tem-
mes, nar de er fyldte og ikke som tidligere efter en fast tidsplan. L@sningen har betydet et markant fald i an-
tallet af tgmninger.

Til gavn for bymiljget i Kebenhavn og Aalborg er de sidste af koncernens varebiler i 2021 blevet udskiftet til
el-biler. For at lette lejernes mulighed for at kgre i el-bil er alle koncernens boligejendomme forsynet med
ladestandere. Pa erhvervsejendommene sker der Igbende etablering af p-pladser med mulighed for oplad-
ning af el-biler.
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Der vil i 2022 blive pabegyndt et projekt med installering af solcelleanlaeg pa udvalgte bolig- og erhvervs-
ejendomme til daekning af energiforbruget pa feellesarealerne i eiendommene.

Medarbejderforhold

Politik: C.W. Obel Ejendommes vigtigste aktiv er medarbejderne. | C.W. Obel Ejendomme skal alle medar-
bejdere fale sig trygge ved at ga pa arbejde, hvilket indebeerer, at medarbejdernes sikkerhed og sundhed
vaegtes hgjt. Derudover har koncernen fokus pa at fastholde medarbejdere ved at skabe et godt arbejdsmil-
j@. 1 C.W. Obel Ejendomme er der fokus pa diversitet seerligt i forhold til ken og alder. Diskrimination af no-
gen som helst art tolereres ikke.

Risici, handlinger og resultater: Hos C.W. Obel Ejendomme er der fokus pa sikkerhed pa arbejdspladsen,
seerligt i forbindelse med starre byggeprojekter, elementmontage m.v. Dette sikres bl.a. ved at stille krav om,
at byggepladsen skal gennemfgres som mgnsterarbejdsplads i henhold til "Mgnsterarbejdspladsen —
metode til intern sikkerhedsdokumentation” fra Arbejdstilsynet ved indgéelse af entreprisekontrakter samt
efterfglgende opfalgning over for entreprengren.

I 2021 har covid-19 pandemien sat yderligere pres pa det fysiske og psykiske arbejdsmilje som falge af
sundhedsrisici og hjemsendelser. Koncernen har lagt stort fokus pa at beskytte vores medarbejdere i denne
periode ved at indsaette retningslinjer og stille veernemidler til radighed.

Koncernen har pr. 31. december 2021 42 ansatte, som fordeler sig pa 18 kvinder og 24 maend. Den gen-
nemsnitlige anciennitet er 8 ar.

Ansvarlig leverandegrstyring og menneskerettigheder

Politik: Det er vigtigt for C.W. Obel Ejendomme, at bade koncernens egne medarbejdere samt leverandgrers
medarbejdere arbejder under ordentlige forhold og i henhold til geeldende lovgivning. C.W. Obel Ejendomme
statter og respekterer de internationalt anerkendte menneskerettigheder som formuleret i FN’s Menneskeret-
tighedserkleering og de internationalt anerkendte arbejdstagerrettigheder som specificeret i den internationa-
le arbejdsorganisation (ILO)’s kernekonventioner.

Risici, handlinger og resultater: C.W. Obel Ejendomme indgar sa vidt muligt leengerevarende relationer til
sine leverandgarer i relation til indkeb af varer, serviceydelser og andre ydelser. Hovedparten af selskabets
leverandgrer er danske virksomheder.

| forbindelse med sterre renoveringer/ombygninger af eksisterende ejendomme eller ved nybyggerier stilles
krav til entreprengrerne om, at ILO’s kernekonventioner omkring arbejdstagerrettigheder skal overholdes.

Anti-korruption

Politik: C.W. Obel Ejendomme tolererer ikke nogen form for korruption. Alle love og regler skal overholdes,
saledes at bestikkelse og korruption forhindres. C.W. Obel Ejendomme modtager ikke betaling, gaver eller
anden form for godtgerelse fra tredjemand, som kan pavirke eller give anledning til tvivl om objektivitet i for-
bindelse med forretningsmaessige beslutninger.

Dataetik
C.W. Obel Ejendomme koncernen har ikke en formaliseret politik for dataetik.

Koncernen behandler alene data i forretningsmaessige sjemed. C.W. Obel Ejendomme ggr ikke brug af nye
teknologier sdsom kunstig intelligens, avancerede algoritmer, overvagning o.lign. Data behandlet i C.W.
Obel Ejendomme koncernen stilles ikke til radighed for tredjemand. Hvis der skulle opsta gnske om at stille
data til radighed for tredjemand, vil det skulle godkendes af selskabets gverste ledelse.

C.W. Obel Ejendomme koncernen overholder geeldende lovgivning for behandling af persondata. Koncernen
behandler som udgangspunkt ikke personfalsomme data, udover hvad der relaterer sig til medarbejderdata.

12



C.W. Obel Ejendomme A/S
Arsrapport 2021
CVR-nr. 17 93 38 84

Arsregnskab 1. januar — 31. december 2021

Ledelsens keansmassige sammensatning

Ved udgangen af 2021 bestod C.W. Obel Ejendomme A/S’ generalforsamlingsvalgte bestyrelse af 3 med-
lemmer, alle maend. | overensstemmelse med selskabslovens §139a har bestyrelsen vedtaget en malsaet-
ning om, at et medlem af bestyrelsen skal udggres af det underrepraesenterede kan inden udgangen af
regnskabsaret 2026.

C.W. Obel Ejendomme A/S har mindre end 50 medarbejdere og har set i lyset heraf ikke valgt at udarbejde
en politik for den kensmaessige sammensaetning af selskabets gvrige ledelse, jf. selskabslovens § 139a, stk.
7.
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Anvendt regnskabspraksis

Generelt om regnskab 2021
Selskabets arsrapport for 2021 er aflagt efter bestemmelserne i arsregnskabsloven for store virksomheder i
regnskabsklasse C.

Opstillingsform for resultatopgerelsen er tilpasset selskabets aktivitet.

Koncern- og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Konsolidering

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet C.W. Obel Ejendomme A/S og alle virksomheder, hvori moder-
selskabet ejer mere end 50 % af aktiekapitalen eller pa anden made har en bestemmende indflydelse.

Koncernregnskabet er udarbejdet pa grundlag af de enkelte virksomheders reviderede regnskaber ved
sammenleegning af regnskabsposter af ensartet karakter og med efterfalgende eliminering af intern omseet-
ning, avancer, renter, udbytter, mellemveerender og aktiebesiddelser.

Kapitalandele i associerede virksomheder males til den forholdsmaessige andel af disse virksomheders
regnskabsmaessige indre veerdi reduceret med en forholdsmaessig andel af urealiserede koncerninterne
avancer.

Som associeret virksomhed betragtes virksomheder, hvor koncernen ejer mellem 20 % og 50 % af kapitalen,
og hvor koncernen udgver betydelig, men ikke bestemmende, indflydelse.

Nyerhvervede virksomheder medtages i koncernregnskabet og i moderselskabets regnskab fra anskaffel-
sestidspunktet.

Frasolgte eller ophgrte virksomheder medtages i koncernregnskabet frem til athaendelses- eller ophgrstids-
punktet. Sammenligningstal og hovedtal korrigeres ikke for nyerhvervede eller frasolgte virksomheder.

Pa anskaffelsestidspunktet opgeres forskellen mellem anskaffelsessummen og den indre veerdi i den kabte
virksomhed, efter at de enkelte aktiver og geeldsposter er reguleret til vaerdier, som afspejler savel aktivernes
som passivernes dagsveerdi for C.W. Obel Ejendomme A/S.

| de tilfeelde, hvor anskaffelsesprisen overstiger den opgjorte indre veerdi pa kgbstidspunktet, indregnes for-
skelsbelgbet i kgbsaret som koncerngoodwill.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs. Valutakursdiffe-
rencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen
som en finansiel post.

Tilgodehavender, geeld og andre moneteere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs.
Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tiigodehavendets eller geeldsforpligtel-
sens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaeg-
ter og omkostninger.
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Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes ferste gang i balancen til kostpris og males efterfglgende til dags-
veerdi.

AEndringer i den del af dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder
betingelserne for sikring af fremtidige betalingsstramme, og som effektivt sikrer eendringer i fremtidige pen-
gestremme, indregnes i overfart overskud under egenkapitalen, indtil de sikrede pengestremme pavirker
resultatet.

AEndringer i dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne
for sikring af fremtidige aktiver eller forpligtelser, indregnes i andre tilgodehavender eller anden gzeld og i
egenkapitalen. Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, overfgres be-
leb, som tidligere er indregnet pa egenkapitalen, til kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Re-
sulterer den fremtidige transaktion i indteegter eller omkostninger, overfares belgb, som tidligere er indregnet
i egenkapitalen, til resultatopggrelsen i den periode, hvor det sikrede pavirker resultatopgarelsen.

Ligeledes reklassificeres den akkumulerede veerdiaendring indregnet i egenkapitalen til resultatopgarelsen,
nar de sikrede pengestremme pavirker resultatet eller ikke leengere er sandsynlige. Hvis den sikrede posts
fremtidige pengestremme aendrer sig, sa kriterierne for regnskabsmaessig sikring ikke laengere er opfyldt,
reklassificeres den akkumulerede veerdiaendring af sikringsinstrumentet fra egenkapitalen til resultatopggrel-
sen.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sik-
ringsinstrumenter, indregnes aendringer i dagsveerdi lasbende i resultatopgarelsen.

Resultatopgerelsen

Huslejeindtaegter
Lejeindteegter periodiseres og medtages i resultatopgarelsen med de til regnskabséret svarende belgb.

Andre indtaegter
Andre indtaegter vedrerer primaert administrationsindteegter fra eksterne parter.

Ejendomsomkostninger

Ejendomsomkostninger indeholder alle omkostninger vedrgrende drift af ejendomme, herunder reparations-
og vedligeholdelsesomkostninger, faellesomkostninger samt omkostninger til skatter, afgifter og andre om-
kostninger.

Omkostninger, der afholdes med henblik pa at vedligeholde ejendommenes standard, udgiftsfares i takt
med, at arbejderne udfgres.

Andre omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger reklame, administration, lokaler, m.v.

Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder/associerede virksomheder

Efter den indre vaerdis metode indregnes en forholdsmaessig andel af resultat efter skat i de underliggende
virksomheder i resultatopggrelsen. Resultatandele efter skat i dattervirksomheder og associerede virksom-
heder praesenteres i resultatopggrelsen som saerskilte linjer. For kapitalandele i dattervirksomheder foreta-
ges fuld eliminering af koncerninterne avancer/tab. For kapitalandele i associerede virksomheder foretages
alene forholdsmaessig eliminering af koncerninterne avancer/tab.

I modervirksomhedens resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte dattervirk-
somheders resultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance/tab.

| bade koncernens og modervirksomhedens resultatopgerelser indregnes den forholdsmaessige andel af de
associerede virksomheders resultat efter skat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern avance/tab.
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Finansielle indtaegter og udgifter
Renteindteegter og renteudgifter medtages i resultatopgerelsen med de til regnskabsaret svarende belgb.
Realiserede og urealiserede kursgevinster og kurstab pa veerdipapirer indregnes i resultatopggrelsen.

Afskrivninger
Materielle og immaterielle anleegsaktiver afskrives linezert over aktivernes forventede levetid. Der afskrives
pa grundlag af anskaffelsespriser pro rata pr. maned:

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-7 ar.

Skat

C.W. Obel Ejendomme A/S er sambeskattet med moderselskabet C.W. Obel A/S og @vrige danske koncern-
selskaber. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold
til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud). De
sambeskattede selskaber indgar i acontoskatteordningen. Skat af arets resultat, som bestar af arets aktuelle
skat og arets aendring i udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med den del, der kan henfares til arets
resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfgres til beveegelser direkte pa egenkapitalen.

AEndringer i udskudt skat som fglge af eendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen.

Aktuelle skattetiigodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det belgb, der kan beregnes pa
grundlag af arets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkom-
ster samt for betalte aconto skatter.

Der indregnes udskudt skat af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemeessig veerdi af
aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt skat af skatteforpligtelser pa kapitalandele i tilknytte-
de og associerede virksomheder. Den skattemaessige veerdi af underskud, der vurderes at kunne fremfgres
til modregning i fremtidig skattepligtig indkomst, indregnes med den veerdi, hvortil de forventes at blive an-
vendt. Den udskudte skat beregnes efter gaeldende skatteregler og med den aktuelle skattesats.

Balancen

Materielle anlaagsaktiver
Materielle anlaegsaktiver ekskl. investeringsejendomme males til kostprisen med fradrag af foretagne afskriv-
ninger.

Investeringsejendomme males ved farste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kgbspris, byg-
geomkostninger og eventuelle gvrige direkte tilknyttede omkostninger. Investeringsejendomme males efter-
folgende til dagsveerdi, og samtlige veerdireguleringer indregnes i resultatopgerelsen. Dagsveerdien er op-
gjort i overensstemmelse med normale principper og kutyme i ejendomsbranchen for veerdianseettelse af
ejendomme og baseres saledes pa en kapitalisering af den enkelte ejendoms normaliserede driftsafkast
med et til eiendommen knyttet afkastkrav (den afkastbaserede veerdiansaettelsesmodel).

Udgifter, der tilfgrer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til anskaffelsestids-
punktet eller forager ejendommens fremtidige afkast, tillaegges anskaffelsessummen som forbedring.

Investeringsejendomme under opferelse males til kostpris, der omfatter ejendommenes kabspris, byggeom-
kostninger og eventuelle gvrige direkte tilknyttede omkostninger.

Tilknyttede virksomheder/associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder males efter den indre vaerdis metode
til den forholdsmeessigt ejede andel af virksomhedernes egenkapital med fradrag af urealiserede koncernin-
terne fortjenester. Tilknyttede virksomheder med negativ indre veerdi er malt til 0 kr. Herudover er tilgodeha-
vender som er uerholdelige hos disse tilknyttede virksomheder nedskrevet med moderselskabets andel af
den negative indre veerdi. En eventuel forpligtelse optages i balancen under anden geeld.
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Tilgodehavender

Tilgodehavender er optaget til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsveerdi, hvilket svarer til
palydende vaerdi med fradrag af nedskrivning til imgdegaelse af tab. Nedskrivningerne er foretaget pa grund-
lag af en individuel vurdering af de enkelte tiilgodehavender.

Egenkapital - udbytte

Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinaere generalfor-
samling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en saerskilt post under
egenkapitalen.

Reserve for sikringstransaktioner

Reserve for sikringstransaktioner indeholder den akkumulerende nettoaendring i dagsveerdien af sikrings-
transaktioner, der opfylder kriterierne for sikring af fremtidige betalingsstramme, og hvor den sikret transakti-
on endnu ikke er realiseret. Reserven oplgses, nar den sikrede transaktion realiseres, hvis de sikrede pen-
gestremme ikke lzengere forventes realiseret, eller sikringsforholdet ikke laengere er effektivt.

Galdsforpligtelser

Finansielle forpligtelser, som omfatter geeld til kreditinstitutter, leverandgrgaeld og geeld til tilknyttede virksomhe-
der, indregnes ved lanoptagelse til dagsveerdi, med fradrag af transaktionsomkostninger. | efterfelgende perioder
males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris.

Jvrige geeldsforpligtelser males til nettorealisationsvaerdi, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Pengestremsopggarelsen

Pengestremsopgearelsen for koncernen opgeres efter den sakaldte indirekte metode. Pengestrammen opde-
les i hovedomraderne drift, investering og finansiering. Opgearelsen viser koncernens likvider ved arets be-
gyndelse og slutning.

Pengestremsopggarelsen for koncernen reguleres for til- og afgange af aktiver og passiver samt for keb og
salg af virksomheder.

Pengestrgm fra driftsaktivitet

- opgeres med udgangspunkt i det regnskabsmaessige resultat inkl. avance ved salg af ejendomme, men for
afskrivninger, og reguleres for ikke-kontante poster samt eendring i driftskapitalen. Der foretages fradrag for
betalte skatter.

Pengestram fra investeringsaktivitet

- omfatter betalinger i forbindelse med kab og salg af anlaegsaktiver samt vaerdipapirer henfert til investe-
ringsaktivitet. Endvidere indgar modtaget udbytte fra associerede virksomheder samt nettoinvestering ved
kab og salg af virksomheder.

Pengestram fra finansieringsaktivitet

- omfatter betalinger til og fra aktionaerer samt optagelse af og afdrag pa prioritetsgaeld og anden langfristet
geeld.

Likviditet

- omfatter likvide beholdninger samt andre poster, som indgar i koncernens kortfristede likviditetsstyring.
Segmentoplysninger

Der gives oplysninger pa forretningssegmenter. Segmentoplysningerne felger Koncernens regnskabspraksis

og interne ledelsesrapportering.
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Arsregnskab 1. januar — 31. december 2021

Nagletal

De i hoved- og nggletalsoversigten anferte nagletal er beregnet saledes:

Driftsafkast: Driftsresultat x 100
Huslejeindtaegter

Rentedeekning: Driftsresultat
Finansielle poster, netto

Egenkapitalandel: Egenkapital, ultimo x 100
Passiver i alt, ultimo

Egenkapitalforrentning: Arets resultat x 100
Gennemsnitlig egenkapital
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Resultatopggrelse for perioden 1. januar - 31. december 2021
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Note (tkr.)

10
10

Huslejeindteegter
Andre indteegter
Ejendomsomkostninger
Andre omkostninger

Driftsresultat

Realiseret nettoavance ved salg af ejendomme

Veerdiregulering af investeringsejendomme
til dagsveerdi

Resultatandele fra tilknyttede virksomheder
Resultatandele fra associerede virksomheder
Finansielle indtaegter

Finansielle udgifter

Resultat af ordinaer drift for skat
Skat af arets resultat

Arets resultat

Koncern Moderselskab

2021 2020 2021 2020
297.674 296.292 279.876 285.647
9.708 4.666 9.708 4.666
-70.730 -60.340 -65.429 -57.087
-24.410 -23.982 -21.062 -21.691
212.242 216.636 203.093 211.535
1.224 13.858 1.224 13.858
679.405 275.237 524.441 268.221
0 0 124.062 7.167
286.934 72.969 286.934 72.969
225 282 225 282
-81.218 -95.475 -76.145 -92.547
1.098.812 483.507 1.063.834 481.485
-178.613 -89.875 -143.635 -87.853
920.199 393.632 920.199 393.632
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Balance pr. 31. december 2021
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Arsrapport 2021

CVR-nr. 17 93 38 84

Note (tkr.)

Aktiver:

Anlzegsaktiver:
Materielle anleegsaktiver:

7 Investeringsejendomme
8 Investeringsejendomme under opfarelse
9 Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar

Materielle anleegsaktiver i alt

Finansielle anlaegsaktiver:
10 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
10 Kapitalandele i associerede virksomheder
Finansielle anlaegsaktiver i alt

Anlzaegsaktiver i alt

Omseetningsaktiver:
Tilgodehavender:
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender
Tilgodehavender i alt

Likvide beholdninger:
@vrige likvide beholdninger
Likvide beholdninger i alt

Omseetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Koncern Moderselskab

2021 2020 2021 2020
6.570.140 5.912.580 6.043.401 5.700.938
180.933 220.773 0 0
1.937 1.781 1.936 1.767
6.753.010 6.135.134 6.045.337 5.702.705
0 0 278.753 149.301
768.660 484.345 768.660 484.345
768.660 484.345 1.047.413 633.646
7.521.670 6.619.479 7.092.750 6.336.351
0 7.910 0 2
6.364 6.361 5.961 6.293
6.364 14.271 5.961 6.295
217 653 216 647
217 653 216 647
6.581 14.924 6.177 6.942
7.528.251 6.634.403 7.098.927 6.343.293
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Balance pr. 31. december 2021

Koncern Moderselskab
Note (tkr.) 2021 2020 2021 2020
Passiver:

11 Egenkapital:

Aktiekapital 130.000 130.000 130.000 130.000

Reserve for opskrivning efter indre veerdis metode 371.160 86.845 495.879 82.112

Reserve for sikringstransaktioner -280.915 -400.017 -273.272 -386.984

Overfart overskud 2.389.746  2.231.481 2.257.384  2.223.181

Foreslaet udbytte 500.000 200.000 500.000 200.000
Egenkapital i alt 3.109.991  2.248.309 3.109.991  2.248.309
Hensaettelser:

6 Udskudt skat 560.638 380.542 516.615 371.384
Hensaettelser i alt 560.638 380.542 516.615 371.384
Galdsforpligtelser:

12 Langfristet geeld:

Prioritetsgeeld 3.108.204 3.045.286 2.817.155  2.881.501

Anden geeld 360.146 512.841 350.348 496.132

Deposita fra kunder 107.201 109.041 100.058 101.601

Langfristet geeld i alt 3.575.551 3.667.168 3.267.561 3.479.234
Kortfristet geeld:

12 Kortfristet del af langfristet gaeld 66.801 151.161 65.598 149.905

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 22.553 15.339 10.940 12.751

Geeld til tilknyttede virksomheder 14.736 0 65.866 6.001

Kreditinstitutter 112.506 93.976 0 0

Anden geeld 24.497 31.620 23.054 30.072

6 Skyldig selskabsskat 30.209 26.719 28.683 26.068

13 Periodeafgreensningsposter 10.769 19.569 10.619 19.569

Kortfristet geeld i alt 282.071 338.384 204.760 244.366

Geaeldsforpligtelser i alt 3.857.622 4.005.552 3.472.321 3.723.600

Passiver i alt 7.528.251 6.634.403 7.098.927 6.343.293

14 Pantsaetninger
15 Eventual- og gvrige forpligtelser

16 Neertstaende parter
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Egenkapitalopggrelse pr. 31. december 2021

C.W. Obel Ejendomme A/S
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(tkr.)
Reserve for
opskrivninger Reserve for
efter indre sikrings-
Aktie- vardis transak- Overfort
Koncern kapital metode tioner overskud Udbytte | alt
Egenkapital pr. 1. januar 2021 130.000 86.845 -400.017 2.231.481 200.000 2.248.309
Betalt udbytte 0 0 0 0 -200.000 -200.000
Veerdiregulering af fremtidig rentesikring i koncernselskaber 0 119.102 0 0 119.102
Veerdiregulering af fremtidig rentesikring i associeret virk. 0 22.381 0 0 0 22.381
Arets overskud 0 261.934 0 158.265 500.000 920.199
Egenkapital pr. 31. december 2021 130.000 371.160 -280.915 2.389.746 500.000 3.109.991
Reserve for
opskrivninger Reserve for
efter indre sikrings-
Aktie- vardis transak- Overfort
Moderselskab kapital metode tioner overskud Udbytte | alt

Egenkapital pr. 1. januar 2021 130.000 82.112 -386.984 2.223.181 200.000 2.248.309
Betalt udbytte 0 0 0 0 -200.000 -200.000
Veerdiregulering af fremtidig rentesikring i moderselskabet 0 113.712 0 0 113.712
Veerdiregulering af fremtidig rentesikring i tilknyttede virk. 0 5.390 0 0 0 5.390
Veerdiregulering af fremtidig rentesikring i associeret virk. 0 22.381 0 0 0 22.381
Overfart, jf. resultatdisponering 0 385.996 0 34.203 500.000 920.199
Egenkapital pr. 31. december 2021 130.000 495.879 -273.272 2.257.384 500.000 3.109.991
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Pengestremsopgearelse for koncernen

C.W. Obel Ejendomme A/S

Arsrapport 2021

Note (tkr.)

Pengestrom fra driftsaktivitet:
Arets driftsresultat
9 Arets afskrivninger
Finansielle poster, netto
6 Betalte skatter
| alt for andringer i driftskapital

AEndring i kortfristede tilgodehavender
AEndring i kortfristet gaeld m.v.
AEndring i driftskapital

Pengestrgm fra driften i alt

Pengestrom fra investeringsaktivitet:
10 Kapitaludvidelse i associerede virksomheder
Udbytte fra associerede virksomheder
7,8,9 Kgb af materielle anleegsaktiver
Salg af materielle anleegsaktiver
Pengestrem fra investeringsaktivitet i alt

Pengestrem for finansieringsaktivitet

Pengestrom fra finansieringsaktivitet:
Udbytte til aktionaerer

Optagelse af realkreditlan

Indfrielse/afdrag af realkreditlan

AEndring af koncernmellemvaerende (cash pool)
AEndring af bankgaeld

Pengestrom fra finansieringsaktivitet i alt

Samlet pengestrem i alt:

Likviditet primo aret
Likviditet ultimo aret

som bestar af:
Likvide midler
| alt

2021 2020
212.242 216.636
604 1.057
-80.993 -95.193
-28.621 -18.061
103.232 104.439
-3 -3.609
-10.548 5.590
-10.551 1.981
92.681 106.420
0 -75.000
25.000 50.000
-134.420 -203.273
196.569 105.742
87.149 -122.531
179.830 -16.111
-200.000 -175.000
459.224 172.615
-480.666 -99.573
22.646 26.540
18.530 92.003
-180.266 16.585
-436 474
653 179
217 653
217 653
217 653

CVR-nr. 17 93 38 84
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Noter

1. Vaesentlige usikkerheder vedrgrende indregning og maling

Dagsverdiregulering af investeringsejendomme
| forbindelse med opgearelsen af dagsvaerdireguleringen af selskabets investeringsejendomme foretager
ledelsen regnskabsmeessige skan, der har vaesentlig indflydelse p& arsregnskabet.

Maling til dagsveerdi foretages for hver enkelt ejendom med udgangspunkt i ejendommens detaljerede
budget for det kommende driftsar, korrigeret for udsving der har karakter af enkeltstdende haendelser.
Med udgangspunkt heri anvendes en afkastbaseret model, som C.W. Obel Ejendomme anser for mest
velegnet til vaerdiansaettelsen.

Den anvendte afkastmodel, som har veeret anvendt konsistent i mange ar, indeholder falgende
hovedelementer:

Aktuel lejeindteegt

+/- Reguleringer til lejen

- Vedligeholdelsesomkostninger
- Driftsomkostninger

- Administration

= Reguleret driftsresultat

| Afkastprocent
= Bruttoveerdi

+ Deposita og forudbetalt leje
- Fradrag for veesentlige renoveringsprojekter eller ombygninger mv.

Aktuel lejeindtaegt

Den aktuelle lejeindtaegt fastsaettes ud fra eksisterende lejekontrakter. Forventede pristalsreguleringer
foretages med udgangspunkt i @ndringen i NPI fra oktober til oktober, dog er kontrakternes bestem-
melser om minimums- og maksimumsreguleringer anvendt. Der medtages eventuelle gvrige indtaegter
fra ejendommenes drifts- og energiregnskaber.

Reguleringer til lejen
| eiendomme, hvor det vurderes at den faktiske leje afviger vaesentligt fra markedslejen, reguleres den
aktuelle leje til markedsleje. For ledige arealer fastsaettes en anslaet markedsleje.

Driftsomkostninger
Driftsomkostninger som ikke daekkes af kunderne fratraekkes.

Vedligeholdelse
Der henseettes et individuelt belgb pr. m? pr. ejendom til udvendig vedligeholdelse. Belgbet fastsaettes

ud fra den enkelte ejendoms stand, alder mv. Hvis der ikke er sket vaesentlige eendringer i en ejendoms
forhold, fastholdes belgbet pr. m? usendret fra ar til ar som et gennemsnit over tid.

Afkastprocent
Afkastprocenten fastsaettes pa grundlag af markedsudviklingen for den pageeldende ejendomstype

og beliggenhed, baseret pa C.W. Obel Ejendommes markedskendskab, herunder erfaringer ved
finansiering og k@b og salg samt aendringer i den enkelte ejendoms forhold. Der anvendes ikke eksterne
vurderingsmaend ved vurdering af dagsveerdierne.
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Noter

1.

Vasentlige usikkerheder vedragrende indregning og maling, fortsat

Dagsverdiregulering af investeringsejendomme, fortsat
Den regnskabsmaessige veerdi af eiendommene pavirkes saledes af flere faktorer, hvoraf en af de
vaesentligste er det fastsatte afkastkrav pa den enkelte ejendom.

Koncernens ejendomme er pr. 31. december 2021 vaerdiansat ud fra et afkastkrav pa mellem 3,00 %

og 6,50 %. Hele portefaljen er veerdiansat til et vaegtet gennemsnitligt afkastkrav pa 4,17 %. En aendring i
det gennemsnitlige afkastkrav pa +/- 0,25 % vil betyde en sendring i dagsveerdierne pé ca. +/- 375 mio. kr.
Den samlede erhvervsportefglje er veerdiansat baseret pa et veegtet gennemsnitligt afkastkrav pa 4,28 %.
Boligportefaljen er veerdiansat baseret pa et veegtet gennemsnitligt afkastkrav pa 3,33 %.
Erhvervsejendomme i Kgbenhavn er veerdiansat til et gennemsnitligt afkastkrav pa 3,97 % svarende til

en gennemsnitlig kvadratmeterpris pa 33.200 kr./m2. Erhvervsejendomme i Aalborg er vaerdiansat til

et gennemsnitligt afkastkrav pa 5,86 % svarende til en gennnemsnitlig kvadratmeterpris pa 12.150 kr./m=2.
Boligejendomme i Kgbenhavn er veerdiansat til et afkastkrav pa 3 % svarende til 43.950 kr./m>.
Boligejendomme i aalborg er vaerdiansat til et afkastkrav pa 4 % svarende til 22.600 kr./m2.

Finansielle risici og finansielle instrumenter

Den finansielle risiko er et vaesentligt risikoomrade i et ejendomsselskab. Overordnet set har C.W. Obel
Ejendomme en malsaetning om en egenkapitalandel i niveau 30 %. Koncernens fremmedfinansiering
forsgges s vidt muligt foretaget som realkreditfinansiering i niveauet 60-65 % af portefgljiens veerdi.
Lebende udsving i likviditetsbehovet afdeekkes ved traek pé koncernens driftskredit.

Realkreditfinansieringen optages med variabel rente, sa langt finaniseringstilsagn som muligt og med
maksimal afdragsfrihed.

C.W. Obel Ejendomme investerer i eiendomme med et langsigtet ejerskab for gje. Koncernen gnsker at
risikoeksponeringen primeert er relateret til aktiv siden (ejendomsportefaljen), hvorfor risici pa passiv
siden herunder ikke mindst renterisikoen sgges afdeekket. Risikoen for stigende renter afdeekkes ved
anvendelse af renteaftaler med en leengere lgbetid. Afdeekningen sker pa portefeljeniveau og ikke som
afdaekning af det enkelte 1an.

Malseetningen er en afdaekning pa den samlede rentebaerende gaeld saledes at:

- 70-80 % afdeekkes med fast rente
- 20-30 % er med kort rente.

Renteaftaler indgas som stdende med 5-15 ars lgbetid eller som 20-30 arige med faldende hovedstol.
Den samlede veegtede gennemsnitlige renteafdeekningsperiode skal ligge mellem 7 og 12 ar.
Afdeekningen kan i kortere perioder afvige fra malseetningen f.eks. pa grund af tidsmeessige
forskydninger mellem kgb og salg af ejendomme.

Pr. 31. december 2021 var 85 % af koncernens rentebaerende geeld afdaekket med en fast rente. Den
gennemsnitlige vaegtede laengde af renteafdaekningen udger pr. 31. december 7,0 ar.
Den gennemsnitlige finansieringsudgift inkl. bidrag udger 2,5 %.

Ved afdaekning af renterisikoen ved indgaelse af renteaftaler opstar der en kursrisiko, der afhaengig
af den belgbsmaessige starrelse af renteaftalerne og ikke mindst Igbetiden pa disse kan udgere en
betydelig risiko. Koncernens egenkapital er pr. 31. december 2021 negativt pavirket af kurstab pa
indgaede renteaftaler med 280,9 mio. kr. efter skat. Arets gevinst udger 119,1 mio. kr. efter skat.
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Generalforsamlingsvalgt revisor i 2021 er PricewaterhouseCoopers og i 2020 EY.

Noter
Koncern Moderselskab
(tkr.) 2021 2020 2021 2020
2. Segmentoplysninger
Segmentoplysningerne fglger Koncernens regnskabspraksis og interne ledelsesrapportering.
Erhvervsejendomme 267.375 279.605 267.375 279.605
Boligleje 30.299 16.687 12.501 6.042
Huslejeindteegter i alt 297.674 296.292 279.876 285.647
3. Andre omkostninger
Belgbet indeholder personaleudgifter, der sammensaetter sig saledes:
Leon og gage 32.369 29.218 28.923 26.459
Pensioner og pensionsbidrag 2.511 2.310 2.182 2.067
Omkostninger til social sikring 341 267 295 240
Lenudgifter overfert til eendomsomkostninger -5.855 -5.502 -5.540 -5.203
Videredebiterede udgifter -17.758 -13.303 -14.777 -10.932
Personaleudgifter i alt 11.608 12.990 11.083 12.631
Vederlag til bestyrelse og direktion udger 6.711 6.485 6.711 6.485
Selskabet har efter ARL § 98b valgt at oplyse vederlag til bestyrelse og direktion i en samlet post.
Gennemsnitligt antal fuldtidsbeskaeftigede medarbejdere 40 37 34 33
4. Finansielle indtagter og udgifter
Renteindtaegter 225 282 225 282
heraf vedrgrende tilknyttede virksomheder 0 0 0 0
Renteudgifter 81.218 95.475 76.145 92.547
heraf vedrgrende tilknyttede virksomheder 404 669 143 515
5. Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Honorar for lovpligtig revision 250 304 200 245
Skatteradgivning 0 0 0 0
Anden radgivning 100 23 100 23
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Noter
Koncern Moderselskab
2021 2020 2021 2020
(tkr.)
6. Skat
Arets skat
Aktuel skat 30.209 26.719 28.683 26.068
Regulering vedr. tidligere ar -10 32 0 32
Regulering udskudt skat vedr. aret 148.414 63.124 114.952 61.753
Arets skat i alt 178.613 89.875 143.635 87.853
Udskudt skat
Udskudt skat 1. januar 2021 380.542 320.259 371.384 311.861
Tilgang ved fusion 0 0 0 262
Regulering vedr. tidligere ar -1.912 -768 -1.794 -920
Regulering udskudt skat vedr. egenkapitalposteringer 33.594 -2.073 32.073 -1.572
Regulering udskudt skat vedr. aret 148.414 63.124 114.952 61.753
Udskudt skat 31. december 2021 560.638 380.542 516.615 371.384
Indregnet i balancen:
Over egenkapitalen -79.232 -112.825 -77.077 -109.149
Over resultatopgerelsen 639.870 493.367 593.692 480.533
Udskudt skat 31. december 2021 560.638 380.542 516.615 371.384
Skyldig selskabsskat
Skyldig selskabsskat 1. januar 2021 26.719 17.261 26.068 17.195
Regulering vedr. tidligere ar 1.902 800 1.794 952
Arets aktuelle skat 30.209 26.719 28.683 26.068
Betalt selskabsskat i aret -28.621 -18.061 -27.862 -18.147
Skyldig selskabsskat 31. december 2021 30.209 26.719 28.683 26.068
Indregning i balancen:
Kortfristet geeld -30.209 -26.719 -28.683 -26.068
Skyldig selskabsskat 31. december 2021 -30.209 -26.719 -28.683 -26.068
Udskudt skat 31. december 2021 hviler pa felgende:
Materielle anleegsaktiver 637.391 482.722 589.777 469.976
Geeldsforpligtelser -4.119 -4.123 -4.201 -4.207
Fremfgrbart underskud -72.634 -98.057 -68.961 -94.385

Udskudt skat 31. december 2021 560.638 380.542 516.615 371.384

27



C.W. Obel Ejendomme A/S
Arsrapport 2021
CVR-nr. 17 93 38 84

Noter
Koncern Moderselskab

(tkr.)

7. Investeringsejendomme
Anskaffelsessum 1. januar 2021 4.386.894 4.199.346
Overfort fra "Investeringsejendomme under opfarelse” 159.040 0
Arets tilgang 14.115 13.022
Arets afgang -182.814 -182.814
Anskaffelsessum 31. december 2021 4.377.235 4.029.554
Regnskabsmeessig veerdi 31. december 2021 1.525.686 1.501.592
Arets dagsveerdireguleringer 679.405 524.441
Arets afgang -12.186 -12.186
Dagsveerdireguleringer 31. december 2021 2.192.905 2.013.847
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2021 6.570.140 6.043.401
Regnskabsmaessig vaerdi 1. januar 2021 5.912.580 5.700.938
Der henvises til note 1, hvor usikkerhed ved indregning og maling fremgar, samt specifikationer til
foretaget veerdiansaettelse

8. Investeringsejendomme under opforelse
Anskaffelsessum 1. januar 2021 220.773 0
Arets tilgang 119.200 0
Overfort til "Investeringsejendomme” -159.040 0
Anskaffelsessum 31. december 2021 180.933 0
Regnskabsmeessig veerdi 31. december 2021 180.933 0
Regnskabsmeessig veerdi 1. januar 2021 220.773 0
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Noter
Koncern Moderselskab
(tkr.)
9. Andre anlag, driftsmateriel og inventar
Anskaffelsessum 1. januar 2021 11.295 11.255
Arets tilgang 1.105 1.105
Arets afgang -1.314 -1.314
Anskaffelsessum 31. december 2021 11.086 11.046
Afskrivninger 1. januar 2021 9.514 9.488
Arets afskrivninger 604 591
Arets afgang -969 -969
Afskrivninger 31. december 2021 9.149 9.110
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2021 1.937 1.936
Regnskabsmeessig veerdi 1. januar 2021 1.781 1.767
Arets afskrivninger er fordelt s&ledes i resultatopgarelsen:
Ejendomsomkostninger 291 291
Andre omkostninger 313 300
Arets afskrivninger i alt 604 591
10. Kapitalandele virksomheder
Associerede  Tilknyttede Associerede
virksomheder virksomheder _virksomheder
Anskaffelsessum 1. januar 2021 397.500 154.034 397.500
Anskaffelsessum 31. december 2021 397.500 154.034 397.500
Veerdiregulering 1. januar 2021 86.845 -4.733 86.845
Udlodning af udbytte -25.000 0 -25.000
Arets vaerdiregulering, resultat 286.934 124.062 286.934
Arets veerdiregulering, egenkapital 22.381 5.390 22.381
Veerdiregulering 31. december 2021 371.160 124.719 371.160
Regnskabsmeessig veerdi 31. december 2021 768.660 278.753 768.660
Regnskabsmaessig veerdi 1. januar 2021 484.345 149.301 484.345
Ejerandel Hjemsted
Datterselskaber
C.W. Obel Bolig A/S 100% Kgbenhavn
Associerede virksomheder
Obel-LFI Ejendomme A/S 50% Kabenhavn
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Noter
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(tkr.) 2021 2020 2021 2020
11. Aktiekapital og resultatdisponering
Aktiekapitalen bestar af 130.000 aktier a 1.000 kr. (fuldt indbetalt).
Aktien er ikke opdelt i klasser, og der er ikke knyttet seerlige rettigheder til aktierne.
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte 500.000 200.000 500.000 200.000
Overfgrt reserve for opskrivning efter indre vaerdis metode 261.934 17.513 385.996 22.920
Overfart resultat 158.265 176.119 34.203 170.712
Arets resultat 920.199 393.632 920.199 393.632

12.

13.

14.

Langfristede gaeldsforpligtelser

Galdi alt
3112 Afdrag Langfristet Restgeaeld
Koncern 2021 naste ar andel efter 5 ar
Prioritetsgeeld 3.175.005 66.801 3.108.204 2.801.982
Deposita 107.201 0 107.201 107.201
Anden geeld 384.643 24.497 360.146 341.379
3.666.849 91.298 3.575.551 3.250.562
Galdi alt
31/12 Afdrag Langfristet Restgeaeld
Moderselskab 2021 naste ar andel efter 5 ar
Prioritetsgeeld 2.882.753 65.598 2.817.155 2.515.710
Deposita 100.058 0 100.058 100.058
Anden gezeld 373.402 23.054 350.348 331.581
3.356.213 88.652 3.267.561 2.947.349

Periodeafgransningsposter

Periodeafgreensningsposter udggres primeert af forudbetalt huslejeindteegter for efterfalgende ar.

Koncern Moderselskab
2021 2020 2021 2020
Pantsatninger
Til sikkerhed for prioritetslan og geeld til kreditinstitutter pa 3.287.511 3.290.423 2.882.753 3.031.406

er der givet pant i ejd. med en regnskabsmaessig veerdi pa 6.713.386

6.038.990 6.005.714 5.668.308
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(tkr.)
Koncern Moderselskab
2021 2020 2021 2020
15. Eventual- og evrige forpligtelser
Leasingforpligtelser:
Leasingforpligtelser 0-1 ar 1.195 773 911 563
Leasingforpligtelser 1-4 ar 2.038 892 1.493 348
Ydelser til betaling 2022-2026 3.233 1.665 2.404 911

16.

C.W. Obel Ejendomme A/S har stillet kaution pa 164,5 mio. kr. for datterselskab i forbindelse med
realkreditbelaning.

C.W. Obel Ejendomme A/S har stillet solidarisk selvskyldnerkaution pa 170,0 mio. kr. for datterselskab i forbindelse med
byggekredit.

Selskabet kautionerer prorata for bankgeeld i Obel-LFI ejendomme A/S, kautionen er maksimeret til 25 mio. kr.

Selskabet kautionerer solidarisk for bankgeeld i C.W. Obel koncernen, kautionen er maksimeret til 425 mio. kr.

Selskabet er sambeskattet med gvrige danske selskaber i C.W. Obel A/S koncernen. Som
helejet dattervirksomhed heefter selskabet ubegraenset og solidarisk med de gvrige selskaber

i sambeskatningen for danske selskabsskatter og kildeskatter pa udbytte, renter og royalties
inden for sambeskatningskredsen.

Derudover har selskabet ingen kontraktlige eller eventualforpligtelser.

Naertstaende parter

Selskabet er 100 % ejet af C.W. Obel A/S, Vestergade 2, 1456 Kgbenhavn K. Som nzertstaende parter

anses selskaber i Det Obelske Familiefond-koncernen. Tillige anses selskabets bestyrelse, direktion og disses
naertstaende som neertstaende parter.

Selskabet oplyser kun om transaktioner med neertstdende parter, der ikke er gennemfert pa normale markedsvilkar,
jf. arsregnskabslovens § 98c stk. 7.
Alle transaktioner er gennemfert pa normale markedsvilkar.

Moderselskabet indgar i koncernregnskabet for C.W. Obel A/S, Kgbenhavn (mindste koncern) og
koncernregnskabet for Det Obelske Familiefond (stgrste koncern).
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