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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. maj 2019 -
30. april 2020 for 2L Holding A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Arsregnskabet og koncernregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets og kon-
cernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. april 2020 samt af resultatet af selskabets og koncer-
nens aktiviteter og koncernens pengestremme for 2019/20.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 10. juli 2020

Direktion

Jane Hagbarth Olsen

Bestyrelse

Lars-Erik Houmann Christensen Philip S. Thorsen Jane Hagbarth Olsen

Jacob Simonsen
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Den uafhaengige revisors revisionspategning
Til kapitalejerne i 2L Holding A/S

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. april 2020 samt af resultatet af koncernens og sel-
skabets aktiviteter og koncernens pengestromme for regnskabséret 1. maj 2019 - 30. april 2020 i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for 2L. Holding A/S for regnskabsaret 1. maj 2019 -
30. april 2020, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgarelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet samt pengestramsopggrelse for koncernen (*regnska-
bet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er nermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uafthangige af koncer-
nen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderli-
gere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til
disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis 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 konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

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

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

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

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et rsregnskab, 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
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

om denne skyldes besvigelser eller fejl.

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

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opné hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinforma-
tion, 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 overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i
Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nér sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne treffer pa grundlag af
regnskabet.

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

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt op-
nér 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 veesentlig fejlin-
formation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte ssmmensveergelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsidesettelse 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 omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fort-
sat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opniede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed
forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens og selskabets
evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revi-
sionspategning gere opmarksom pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger
ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisions-
bevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold
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Den uafhaengige revisors revisionspategning
kan dog medfare, at koncernen og selskabet ikke leengere kan fortseette driften.

e Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplys-
ningerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pé en sidan
made, at der gives et retvisende billede heraf.

e Opnar vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi
er ansvarlige for at lede, fore tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores revi-
sionskonklusion.

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

Ringsted, den 10. juli 2020
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 7712 31

Martin Langhoff Hansen Daniel Lindebaek Hansen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne36027 mne45340

-
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Bestyrelse

Direktion

Revision
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Koncernoversigt

Moderselskab
2L Holding A/S
Konsoliderede 100%
. 2L Ejendomme A/S
dattervirksomheder ! /
100%
- Saugvarket A/S
83,3% 2L Management Holding
A/S
100%
\—0 Nysted Strandhuse A/S
100%
~ Kedelsmedien A/S
00%
! i Bergsoesvej 17 A/S
100%
~ 2L Siloen ApS
66,7 %
\4 Kornaksen A/S
%
79%  laLProjektudvikling A/S
65,9% | 20%
5.9% ¢ Nuuks Plads A/S
00%
100% Orion I P/S
100% Orion III Kom plementar
ApS
100% Obligationsinvestaf8.juni2009
ApS under likvidation (o plost)
28,6% Partnerselskabet
Rigensgade Kaserne
20% Kom plementarselskabet
Rigensgade Kaserne ApS
20%
- StatuManu ICP ApS
25% Scope Investment
Associerede virksomheder Holding A/S
30% Kiss Dev elopm ent Koge II
ApS
30% Kiss Developm ent Koge
ApS
0%
50% Kiss Real Estate IV ApS
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Hoved- og nogletal

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

Koncern
2019/20 2018/19 2017/18 201617 2015/16
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK

Hovedtal
Resultat
Bruttofortjeneste 31.122 24.005 30.887 144.098 59.624
Resultat far finansielle poster 27.736 20.405 27.258 141.300 58.117
Arets resultat 21.480 16.325 44.536 122.064 37.798
Balance
Balancesum 559.263 445.075 435.091 522.809 664.661
Egenkapital 314.819 291.227 305.762 297.317 195.548
Pengestromme
Pengestrgmme fra:
- driftsaktivitet 58.108 2.550 82.338 198.876 -109.171
- investeringsaktivitet -68.565 -55.048 2.636 75.500 12.792

heraf investering i materielle anlaegsaktiver -54.097 -23.217 -5.361 -283 -85
- finansieringsaktivitet 12.884 -9.131 -103.806 -35.818 -26.184
Arets forskydning i likvider 2.427 -61.629 -18.832 238.558 -122.563
Antal medarbejdere 3 5 6 5 5
Nagletal i %
Afkastningsgrad 5,0% 4,6% 6,3% 27,0% 8,7%
Soliditetsgrad 56,3% 65,4% 70,3% 56,9% 29,4%
Forrentning af egenkapital 71% 5,5% 14,8% 49,5% 20,5%

Nggletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings anbefalinger og
vejledning. Der henvises til definitioner i afsnittet om regnskabspraksis.
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Ledelsesberetning

Vasentligste aktiviteter

Koncernens hovedaktivitet er at eje, udvikle og udleje investeringsejendomme samt gvrig
investeringsaktivitet.

Moderselskabets hovedaktivitet er besiddelse af aktier i dattervirksomheder.

Udvikling i aret

Koncernens resultatopgerelse for 2019/20 udviser et overskud for skat pa TDKK 27.373, heraf
vardireguleringer pd TDKK 16.944, og koncernens balance pr. 30. april 2020 udviser en egenkapital pa

TDKK 311.786.

Aret der gik og opfelgning pa sidste ars forventede udvikling

Koncernens aktiviteter inden for udlejning af investeringsejendomme har veret tilfredsstillende og
koncernens investeringsejendomme er fuldt udlejet.

Konsekvenserne af Covid-19, hvor mange regeringer verden over har taget beslutning om at "lukke
landene ned", far stor betydning for verdensgkonomien.

Koncernens investeringsejendomme males til dagsveaerdi, og er endnu ikke pévirket og forventes ikke at
blive pavirket naevnevaerdigt som falge af udbruddet af Covid-19.

Datterselskabet Obligationsinvest af 8. juni 2009 ApS er oplgst i nyt regnskabsér, hvorfor nettoaktiver er
indregnet til koncernens forventede nettorealisationsveerdi pa DKK o.

Ledelsen betragter det samlede resultat som tilfredsstillende og forventer et positivt resultat i 2020/21.

Szerlige risici - driftsrisici og finansielle risici

Drift

Koncernen har lgbende investeret i at dokumentere og strukturere den viden, som findes i koncernen og
blandt koncernens medarbejdere.

Markedsrisici

Koncernen er pavirket af den generelle konjunkturudvikling i samfundet, herunder muligheden for
udlejning af ejendomme til beboelse og erhverv.

Valutarisici

Koncernen er ikke eksponeret for nogen valutarisici.

i
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Ledelsesberetning

Renterisici

Koncernens hovedaktivitet er investering i fast ejendom. Vardien af fast ejendom afthaenger i vaesentligt
omfang af udviklingen i renteniveauet i samfundet, hvorfor koncernens resultat kan pavirkes vaesentligt
heraf. Koncernens finansiering af investeringsejendomme er i veesentligt omfang langfristet. En vasentlig
del af den langfristede finansiering er variabelt forrentet, hvorfor koncernen vil blive pavirket af
udviklingen i renteniveauet. Koncernen er som tidligere ikke eksponeret i spekulative instrumenter som
SWAP og lignende.

Eksternt miljo

Koncernen beskeftiger sig hovedsagligt med ejendomsvirksomhed og der vurderes ikke at besta nogen
seerlige miljerisici.

Usikkerhed ved indregning og maling

Investeringsejendomme indregnes til dagsverdi. Dagsvardien er opgjort pa grundlag
diskonteringsmodeller. Der henvises til note 1 for beskrivelse af usikkerheden.

Koncernen indregner sin beholdning af unoterede veerdipapir til dagsveerdi. Veerdiansattelsen er baseret
pa en rakke forudsaetninger bl.a. fremtidig indtjening, der kan medfere usikkerhed ved inregning og
maling. Der er i ar sarlig usikkerhed om péavirkningen fra udbruddet af Covid-19 pa udviklingen i
dagsveardien i Orion III P/S' unoterede vaerdipapir. Der henvises til note 1 for beskrivelse af usikkerheden.

Der er ikke gvrige forhold som er sarligt pavirket af Covid-19.

Uszedvanlige forhold

Koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. april 2020 samt resultatet af koncernens aktivite-
ter og pengestromme for 2019/20 er ikke pévirket af usaedvanlige forhold.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vasentlig indflydelse pad bedemmelsen af ars-
rapporten.

pwc 9



Resultatopgorelse 1. maj - 30. april

Koncern Moderselskab
Note 2019/20 2018/19 2019/20 2018/19
TDKK TDKK TDKK TDKK
Bruttofortjeneste for
vaerdireguleringer 14.178 10.469 -336 -606
Veerdiregulering af investerings-
aktiver og hermed forbundne
finansielle forpligtelser 3 16.944 13.536 0 0
Bruttofortjeneste efter
vaerdireguleringer 31.122 24.005 -336 -606
Personaleomkostninger 4 -3.353 -3.533 -960 -991
Af- og nedskrivninger af immaterielle
og materielle anlaegsaktiver 5 -33 -67 -33 -4
Resultat for finansielle poster 2 27.736 20.405 -1.329 -1.601
Indteegter af kapitalandele i
dattervirksomheder 6 0 0 13.087 13.749
Indteegter af kapitalandele i
associerede virksomheder 7 1.606 -174 1.606 -174
Finansielle indteegter 8 9.638 6.449 13.485 7.798
Finansielle omkostninger 9 -11.607 -5.250 -4.366 -1.726
Resultat for skat 27.373 21.430 22.483 18.046
Skat af arets resultat 10 -5.893 -5.105 -917 -1.317
Arets resultat 21.480 16.325 21.566 16.729
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Balance 30. april

Aktiver
Koncern Moderselskab
Note 2019/20 2018/19 2019/20 2018/19
TDKK TDKK TDKK TDKK
Investeringsejendomme 13 322.360 251.334 0 0
Andre anleeg, driftsmateriel og inven-
tar 12 97 236 97 115
Materielle anleegsaktiver 322.457 251.570 97 115
Kapitalandele i dattervirksomheder 14 0 0 127.093 119.966
Kapitalandele i associerede
virksomheder 15 24.251 24.766 24.251 24.766
Tilgodehavender i tilknyttede virksom-
heder 16 0 0 77.425 5.560
Tilgodehavender i associerede virk-
somheder 16 22.051 16.566 22.051 16.566
Andre veerdipapirer og kapitalandele 16 37.846 29.211 15.830 2.315
Andre tilgodehavender 16 28.168 27.727 28.168 27.727
Finansielle anlaegsaktiver 112.316 98.270 294.818 196.900
Anlaegsaktiver 434.773 349.840 294.915 197.015
Varebeholdninger 17 3.031 3.031 0 0
Tilgodehavender fra salg og
tienesteydelser 107 6.111 35 199
Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder 0 0 8.637 36.055
Tilgodehavender hos associerede
virksomheder 36.487 1.843 36.487 1.843
Andre tilgodehavender 4.652 3.464 677 2.366
Udskudt skatteaktiv 21 503 437 0 0
Selskabsskat 1.060 1.060 1.058 233
Periodeafgraensningsposter 19 1.464 1.889 0 0
Tilgodehavender 44.273 14.804 46.894 40.696
Vaerdipapirer 54.889 56.642 54.889 56.642
Likvide beholdninger 22.297 19.447 5.102 6.263
i
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Balance 30. april

Aktiver
Koncern Moderselskab
Note 2019/20 2018/19 2019/20 2018/19
TDKK TDKK TDKK TDKK

Aktiver vedrgrende ophorte

aktiviteter 11 0 1.311 0 0
Omsaetningsaktiver 124.490 95.235 106.885 103.601
Aktiver 559.263 445.075 401.800 300.616
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Balance 30. april

Passiver
Koncern Moderselskab
Note 2019/20 2018/19 2019/20 2018/19
TDKK TDKK TDKK TDKK
Selskabskapital 1.000 1.000 1.000 1.000
Reserve for nettoopskrivning efter
den indre vaerdis metode 0 0 76.535 77.779
Overfort resultat 310.786 289.165 234.251 211.386
Egenkapital henfeort til kapitalejere
af moderselskabet 311.786 290.165 311.786 290.165
Minoritetsinteresser 3.033 1.062 0 0
Egenkapital 314.819 291.227 311.786 290.165
Hensaettelse til udskudt skat 21 36.958 32.146 0 0
Andre hensaettelser 22 1.300 1.577 0 0
Hensatte forpligtelser 38.258 33.723 0 0
Geeld til realkreditinstitutter 105.182 95.232 0 0
Geeld til associerede virksomheder 76.897 0 76.897 0
Anden geeld 2.815 3.647 0 0
Langfristede gaeldsforpligtelser 23 184.894 98.879 76.897 0
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Balance 30. april

Passiver
Koncern Moderselskab
Note 2019/20 2018/19 2019/20 2018/19
TDKK TDKK TDKK TDKK
Geeld til realkreditinstitutter 23 3.848 2.832 0 0
Kreditinstitutter 859 1.330 859 18
Modtagne forudbetalinger fra kunder 0 1.688 0 0
Leverandgrer af varer og
tienesteydelser 572 6.872 0 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 516 8.514
Geeld til associerede virksomheder 23 0 708 0 699
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse 10.142 0 10.133 0
Selskabsskat 876 359 823 359
Anden geeld 23 4.550 4.910 786 861
Periodeafgraensningsposter 24 445 1.236 0 0
Forpligtelser vedrgrende ophgarte
aktiviteter 11 0 1.311 0 0
Kortfristede gaeldsforpligtelser 21.292 21.246 13.117 10.451
Gaeldsforpligtelser 206.186 120.125 90.014 10.451
Passiver 559.263 445.075 401.800 300.616

Usikkerhed ved indregning og maling 1

Resultatdisponering 20
Eventualposter og gvrige

skonomiske forpligtelser 28
Neertstaende parter 29
Anvendt regnskabspraksis 30
&
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Egenkapitalopgerelse

Koncern

Egenkapital 1. maj

Tilgang

Afgang

@vrige egenkapitalbevaegelser

Arets resultat

Egenkapital 30. april

Moderselskab

Egenkapital 1. maj
@vrige egenkapitalbeveegelser

Arets resultat

Egenkapital 30. april

pwc

Reserve for net-

toopskrivning Egenkapital
Selskabs- efter den indre Overfort ekskl. minori- Minoritets-
kapital veerdis metode resultat tetsinteresser interesser | alt
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
1.000 0 289.165 290.165 1.062 291.227
0 0 0 0 3.000 3.000
0 0 0 0 -943 -943
0 0 55 55 0 55
0 0 21.566 21.566 -86 21.480
1.000 0 310.786 311.786 3.033 314.819
Reserve for net-
toopskrivning Egenkapital
Selskabs- efter den indre Overfort ekskl. minori- Minoritets-
kapital veerdis metode resultat tetsinteresser interesser | alt
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
1.000 77.779 211.386 290.165 0 290.165
0 55 0 55 0 55
0 -1.299 22.865 21.566 0 21.566
1.000 76.535 234.251 311.786 0 311.786
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Pengestromsopgorelse 1. maj - 30. april

Koncern
Note 2019/20 2018/19
TDKK TDKK

Arets resultat 21.480 16.325
Reguleringer 25 -10.770 -9.549
AEndring i driftskapital 26 47.572 -4.686
Pengestremme fra drift for finansielle poster 58.282 2.090
Renteindbetalinger og lignende 9.639 6.449
Renteudbetalinger og lignende -8.820 -4.148
Pengestromme fra ordinaer drift 59.101 4.391
Betalt selskabsskat -993 -1.841
Pengestremme fra driftsaktivitet 58.108 2.550
Kab af materielle anlaegsaktiver -54.097 -23.217
Kgb af finansielle anlaegsaktiver m.v. -18.561 -31.831
Salg af finansielle anleegsaktiver m.v. 407 0
Salg af virksomhed 27 706 0
Modtaget udbytte fra associerede virksomheder 2.980 0
Pengestromme fra investeringsaktivitet -68.565 -55.048
AEndring af geeld til realkreditinstitutter 9.968 21.869
Optagelse af geeld til kreditinstitutter 859 0
Minoritetsinteresser 2.057 0
Betalt udbytte 0 -31.000
Pengestremme fra finansieringsaktivitet 12.884 -9.131
Andring i likvider 2.427 -61.629
Likvider 1. maj 74.759 136.388
Likvider 30. april 77.186 74.759
Likvider specificeres saledes:

Likvide beholdninger 22.297 19.447
Veerdipapirer 54.889 56.642
Kassekredit 0 -1.330
Likvider 30. april 77.186 74.759
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Noter til arsregnskabet

1 Usikkerhed ved indregning og maling

2L Holding A/S har valgt at male investeringsejendomme til dagsveerdi. Koncernen kunne alternativt have valgt at
male investeringsejendomme med udgangspunkt i kostpris. Valget af maling til dagsvaerdi medfgrer, at veerdien
af investeringsejendomme i balancen lgbende reguleres til dagsvaerdi og denne veerdiregulering fares via
resultatopggrelsen. Belgbet er en del af koncernens frie reserver.

Der henvises til note 13 for en fglsomhedsanalyse af usikkerhederne ved opggrelsen af dagsvaerdien.

Koncernen har erhvervet ejendommen Nuuks Plads i regnskabsaret, der klassificeres som en
investeringsejendom under opfarelse. Det er ikke vurderet muligt at male en palidelig dagsveerdi af ejendommen
pa nuveerende stadie i projektfasen, hvorfor eiendommen som alternativ males til kostpris.

Koncernen har via sit datterselskab Orion Ill P/S indregnet unoterede veerdipapirer til dagsvaerdi baseret pa en
reekke forudsaetninger bl.a. fremtidig indtjening, der kan medfare usikkerhed om vaerdiansaettelsen til dagsveaerdi.
Den underliggende driftsindtjening i gruppen, som koncernen har investeret i, har haft en nedgang i
omsaetningen som felge af Covid-19. Det er pa nuvaerende tidspunkt ikke muligt at fastlaegge, hvornar driften er
normaliseret. En leengerevarende pavirkning har negative konsekvenser pa dagsveerdien af koncernens
investering.

Koncern Moderselskab
2019/20 2018/19 2019/20 2018/19
TDKK TDKK TDKK TDKK
2 Serlige poster
Tilbagefarsel af hensaettelse, tidligere
ar 3.927.000 0 0 0

3 Vardiregulering af investe-
ringsaktiver og hermed
forbundne finansielle forplig-
telser

Veerdireguleringer af investerings-

ejendomme som fglge af drifts-

forbedringer 3.034 11.336 0 0
Veerdireguleringer af

investeringsejendomme som fglge af

&ndret afkastkrav 13.910 2.200 0 0

16.944 13.536 0 0
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Noter til arsregnskabet

4 Personaleomkostninger

Lgnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal beskaftigede
medarbejdere

Koncern Moderselskab
2019/20 2018/19 2019/20 2018/19
TDKK TDKK TDKK TDKK
3.280 3.273 947 982
2 109 0 0
16 42 13 9
55 109 0 0
3.353 3.533 960 991
3 5 1 1

Med henvisning til arsregnskabslovens § 98 B stk. 3 er vederlaget til direktionen ikke oplyst.

5 Af- og nedskrivninger af
immaterielle og materielle
anlaegsaktiver

Afskrivninger af materielle anleegs-
aktiver

Der specificeres saledes:
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar

33 67 33 4
33 67 33 4
33 67 33 4
33 67 33 4

6 Indtzegter af kapitalandele i dattervirksomheder

Andel af overskud i dattervirksomheder

Andel af underskud i dattervirksomheder

pwe

Moderselskab

2019/20 2018/19
TDKK TDKK
21.660 13.749
-8.573 0
13.087 13.749
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Noter til arsregnskabet

Koncern Moderselskab
2019/20 2018/19 2019/20 2018/19
TDKK TDKK TDKK TDKK
7  Indtzegter af kapitalandele i
associerede virksomheder
Andel af overskud i associerede
virksomheder 5.655 240 5.655 240
Andel af underskud i associerede
virksomheder -4.049 -26 -4.049 -26
Afskrivning af goodwiill 0 -388 0 -388
1.606 -174 1.606 -174
8 Finansielle indtaegter
Indteegter fra vaerdipapirer, der er
anlaegsaktiver 3.010 0 3.010 0
Renteindtaegter tilknyttede
virksomheder 0 0 3.971 1.368
Renteindtaegter associerede
virksomheder 3.316 458 3.316 458
Andre finansielle indteegter 3.312 5.991 3.188 5.972
9.638 6.449 13.485 7.798
9 Finansielle omkostninger
Nedskrivning af finansielle aktiver 6.778 1.076 1.898 0
Renteomkostninger tilknyttede
virksomheder 0 0 245 1.274
Renteomkostninger associerede
virksomheder 1.665 224 1.665 224
Andre finansielle omkostninger 3.164 3.950 558 228
11.607 5.250 4.366 1.726
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Noter til arsregnskabet

10 Skat af arets resultat

11
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Arets aktuelle skat
Arets udskudte skat

Ophgrte aktiviteter

Bruttofortjeneste

Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Resultat af ophgrte aktiviteter

Tilgodehavender

Aktiver vedregrende ophgorte
aktiviteter

Geeldsforpligtelser

Forpligtelser vedrorende ophgarte
aktiviteter

Koncern Moderselskab
2019/20 2018/19 2019/20 2018/19
TDKK TDKK TDKK TDKK

1.497 613 917 1.317
4.396 4.492 0 0
5.893 5.105 917 1.317

0 12 0 0

0 -13 0 0

0 -25 0 0

0 25 0 0

0 0 0 0

0 1.311 0 0

0 1.311 0 0

0 1.311 0 0

0 1.311 0 0
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Noter til arsregnskabet

12 Materielle anlaegsaktiver

Koncern
Andre anleeg,
driftsmateriel og
inventar
TDKK

Kostpris 1. maj 521
Tilgang i arets lgb 15
Kostpris 30. april 536
Ned- og afskrivninger 1. maj 406
Arets afskrivninger 33
Ned- og afskrivninger 30. april 439
Regnskabsmaessig vardi 30. april 97
Afskrives over 3-5 ar
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Noter til arsregnskabet

13 Aktiver der males til dagsvaerdi

pwe

Koncern
Investerings-
ejendomme
TDKK

Kostpris 1. maj 163.896
Tilgang i arets lab 54.082
Kostpris 30. april 217.978
Veerdireguleringer 1. maj 87.438
Arets veerdireguleringer 16.944
Veerdireguleringer 30. april 104.382
Regnskabsmaessig vaerdi 30. april 322.360

Forudsatninger ved opggrelse af dagsvaerdi af investeringsejendommene

Investeringsejendomme males til dagsveerdi. Fastleeggelsen af dagsveaerdien er baseret pa en afkastbaseret
model og ledelsen anvender regnskabsmeessige skan i forbindelse med fastleeggelse af dagsveerdien. Anvendel-
sen af regnskabsmaessige sken medfarer, at der er en vis usikkerhed i opggrelsen af dagsveerdien. Dagsveer-
dien er opgjort pa baggrund af forudsaetninger, som ledelsen vurderer er sandsynlige og realistiske. Ledelsen re-
vurderer Igbende forudsaetningerne og eventuelle sendringer heri afspejles i dagsvaerdien. De vaesentligste forud-
seetninger, som er anvendt ved fastleeggelsen af dagsvaerdien, er oplyst nedenfor:

Koncern
2019/20 2018/19
TDKK TDKK
Dagsveerdien af investeringsejendommene udger 268.500 251.334
Budgetperiode 2020/2021 2019/20
Veerdi af investeringsejendomme til kostpris 53.860 0
Forventet tomgangsleje i % af lejeindtaegterne 0-2% 0-2%
Vedligeholdelsesomkostninger i % af lejeindtaegter 0-4% 0-2%
Administrationsomkostninger i % af lejeindteegter 0-2% 0-2,5%
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13

14
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Aktiver der males til dagsvzerdi (fortsat)

Folsomhed ved opggrelse af dagsvardi af investeringsejendommene

Ved markedsvaerdi vurderingen pr. 30. april 2020 er der anvendt et individuelt fastsat afkastkrav i intervallet 3,6

% - 7,5 %. Det gennemsnitlige afkastkrav kan opgares til 5 %.

Andringer i skan over afkastkrav for investeringsejendomme vil pavirke den indregnede veerdi af investerings-

ejendomme i balancen samt vaerdireguleringen i resultatopggrelsen.

AEndringer i gennemsnitligt afkastkrav -0,5 % Basis 0,5 %

TDKK TDKK TDKK
Afkastprocent 4,5 50 55
Dagsveerdi 289.000 268.500 250.500
AEndring i dagsveerdi 20.500 0 -18.000

Moderselskab
2019/20 2018/19
TDKK TDKK
Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. maj 41.054 41.054
Tilgang i arets lgb 7.440 0
Kostpris 30. april 48.494 41.054
Veerdireguleringer 1. maj 78.912 88.163
Arets resultat 13.087 13.749
Udbytte til moderselskabet -13.400 -23.000
Veerdireguleringer 30. april 78.599 78.912
Regnskabsmaessig veaerdi 30. april 127.093 119.966
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14 Kapitalandele i dattervirksomheder (fortsat)
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Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:

Stemme- og

Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel

Kornaksen A/S Kgbenhavn 501 67%
2L Ejendomme A/S Kgbenhavn 501 100%
2L Management Holding A/S Kgbenhavn 721 83%
Nysted Strandhuse A/S Kgbenhavn 500 83%
Kedelsmedien A/S Kgbenhavn 500 100%
Bergsgesvej 17 A/S Kgbenhavn 5.000 100%
Saugveerket A/S Kgbenhavn 500 100%
2L Siloen ApS Kgbenhavn 50 100%
Obligationsinvest af 8. juni 2009 ApS Kgbenhavn 500 100%
2L Projektudvikling A/S Kgbenhavn 1000 70%
Nuuks Plads A/S Kgbenhavn 3.000 81%
Orion 1l P/S Kgbenhavn 500 100%
Orion Il Komplementar IVS Kgbenhavn 40 100%

24



Noter til arsregnskabet

15 Kapitalandele i associerede
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virksomheder

Kostpris 1. maj
Tilgang i arets Igb
Afgang i arets lab
Overfgrsler i arets lab

Kostpris 30. april

Veerdireguleringer 1. maj

Arets resultat

Modtagne udbytter

Jvrige egenkapitalbevaegelser, netto
Afskrivning pa goodwill

Andre reguleringer

Arets tilbageforsler af tidligere ars
veerdireguleringer

Overfgrsler i arets lab

Veerdireguleringer 30. april

Kapitalandele med negativ indre veerdi
nedskrevet over tilgodehavender

Regnskabsmaessig vardi 30. april

Koncern Moderselskab
2019/20 2018/19 2019/20 2018/19
TDKK TDKK TDKK TDKK

25.899 20.707 25.899 20.707
4,964 2.831 4,964 2.831
-407 0 -407 0
-5.258 2.361 -5.258 2.361
25.198 25.899 25.198 25.899
-1.133 -959 -1.133 -959
3.447 29 3.447 29
-2.980 0 -2.980 0
55 0 55 0
0 -388 0 -388
-1.831 185 -1.831 185
-10 0 -10 0
388 0 388 0
-2.064 -1.133 -2.064 -1.133
1.117 0 1.117 0
24.251 24.766 24.251 24.766
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Noter til arsregnskabet
15 Kapitalandele i associerede virksomheder (fortsat)

Kapitalandele i associerede virksomheder specificeres saledes:

Selskabs- Stemme- og
Navn Hjemsted kapital ejerandel
StatuManu ICP ApS Glostrup 89 20%
Komplementarselskabet Rigensgade Kaserne Kgbenhavn 50 20%
Partnerselskabet Rigensgade Kaserne Kgbenhavn 7.000 29%
Kiss Development ApS Vordingborg 50 30%
Kiss Development Kage Il ApS Vordingborg 50 30%
Scope Investment Holding A/S Kgbenhavn 1.614 25%
Kiss Real Estate IV ApS Vordingborg 1.250 30%
16 Ovrige finansielle
anlaegsaktiver
Koncern Moderselskab

Tilgodehaven- Tilgodehaven-

der i associere- Andre veerdipa- Tilgodehaven- der i associere- Andre vaerdipa-

de virksomhe- pirer og kapital- Andre tilgode- der i tilknyttede de virksomhe- pirer og kapital- Andre tilgode-

der andele havender virksomheder der andele havender
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK

Kostpris 1. maj 16.566 7.890 27.727 5.560 16.566 3.417 27.727
Tilgang i arets lab 6.602 6.554 441 71.910 6.602 6.554 441
Afgang i arets lgb 0 0 0 -45 0 0 0
Overfersler i arets lob 0 5.258 0 0 0 5.258 0
Kostpris 30. april 23.168 19.702 28.168 77.425 23.168 15.229 28.168
Veerdireguleringer 1. maj 0 22.423 0 0 0 0 0
Arets veerdireguleringer 0 2.622 0 0 0 2.622 0
Arets tilbagefarsler af tidligere ars
opskrivninger 0 -4.880 0 0 0 0 0
Veerdireguleringer 30. april 0 20.165 0 0 0 2.622 0
Nedskrivninger 1. maj 0 1.102 0 0 0 1.102 0
Arets nedskrivninger 1.117 919 0 0 1.117 919 0
Nedskrivninger 30. april 1.117 2.021 0 0 1.117 2.021 0
Regnskabsmaessig vaerdi 30.
april 22.051 37.846 28.168 77.425 22.051 15.830 28.168
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Koncern Moderselskab
2019/20 2018/19 2019/20 2018/19
TDKK TDKK TDKK TDKK
17 Varebeholdninger
Feerdigvarer og handelsvarer 3.031 3.031 0 0
3.031 3.031 0 0
18 Igangvzerende arbejder for
fremmed regning
Salgsveerdi af igangvaerende arbejder 0 10.492 0 0
Modtagne acontobetalinger 0 -12.180 0 0
0 -1.688 0 0

19 Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter udggres af forudbetalte omkostninger vedrgrende husleje, forsikringspraemier,
abonnementer og renter.

Koncern Moderselskab
2019/20 2018/19 2019/20 2018/19
TDKK TDKK TDKK TDKK
20 Resultatdisponering

Reserve for nettoopskrivning efter den
indre veerdis metode 0 0 -1.299 -10.384
Minoritetsinteressers andel af
dattervirksomheders resultat -86 -404 0 0
Overfart resultat 21.566 16.729 22.865 27.113

21.480 16.325 21.566 16.729
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Koncern Moderselskab
2019/20 2018/19 2019/20 2018/19
TDKK TDKK TDKK TDKK
Hensattelse til udskudt skat
Henseettelse til udskudt skat 1. maj 31.709 27174 0 0
Arets indregnede belab i
resultatopgerelsen 4.396 4.492 0 0
Egenkapitalbevaegelse/frasolgt 350 43 0 0
Hensaettelse til udskudt skat 30.
april 36.455 31.709 0 0
Det indregnede skatteaktiv bestar af andre hensaettelser vedr. udbedring af fejl og mangler pa byggeri.
Skatteaktivet forventes udnyttet indenfor de kommende 5 ar. Endvidere bestar skatteaktivet af amortiserede
laneomkostninger. Skatteaktivet forventes realiseret i takt med nedbringelse af geeldsforpligtelser.
Koncern Moderselskab
2019/20 2018/19 2019/20 2018/19
TDKK TDKK TDKK TDKK
Andre henszettelser
Virksomheden giver 1 til 5 ars garanti pa visse arbejder og forpligter sig derved til at udbedre fejl og mangler.
Andre hensaettelser 1.300 1.577 0 0
1.300 1.577 0 0
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23 Langfristede gzeldsforpligtelser
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Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede gaeldsforpligtelser. @vrige forpligtelser er indregnet

under langfristede geeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

Gaeld til realkreditinstitutter

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

Gald til associerede virksomheder

Mellem 1 og 5 ar

Langfristet del

Qvrig kortfristet geeld til associerede
virksomheder

Anden gezld

Efter 5 ar
Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del

Inden for 1 ar
Qvrig kortfristet geeld
Kortfristet del

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgreensningsposter udgeres af forudbetalte indteegter.

Koncern Moderselskab
2019/20 2018/19 2019/20 2018/19
TDKK TDKK TDKK TDKK

89.374 81.791 0 0
15.808 13.441 0 0
105.182 95.232 0 0
3.848 2.832 0 0
109.030 98.064 0 0
76.897 0 76.897 0
76.897 0 76.897 0
0 708 0 699
76.897 708 76.897 699
127 120 0 0
2.688 3.527 0 0
2.815 3.647 0 0
529 166 0 0
4.021 4.744 786 861
4.550 4.910 786 861
7.365 8.557 786 861
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Pengestromsopggrelse - reguleringer

Finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

Veerdiregulering af investeringsaktiver m.v.

Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder

Skat af arets resultat

Andre reguleringer

Pengestromsopgoerelse - &ndring i driftskapital

/AEndring i tilgodehavender
AEndring i andre hensatte forpligtelser
Andring i leverandgrer m.v.

Pengestromsopgorelse - salg af virksomhed

Nettoaktiver
Likvide beholdninger
Merpris ved salg

Koncern
2019/20 2018/19
TDKK TDKK
-9.639 -6.449
11.607 5.250
-16.944 -13.536
33 67
-1.606 174
5.893 5.080
-114 -135
-10.770 -9.549
-40.186 -2.576
277 85
88.035 -2.195
47.572 -4.686
2.828 0
-2.236 0
114 0
706 0
706 0
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Koncern Moderselskab
2019/20 2018/19 2019/20 2018/19
TDKK TDKK TDKK TDKK
28 Eventualposter og avrige skonomiske forpligtelser
Pant og sikkerhedsstillelse
Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for realkreditinstitutter:
Ejendomme, veerdipapirer og
sikringskonto med en
regnskabsmaessig veerdi pa 266.100 248.934 0 0
Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for 3. mand:
Likvide beholdninger med en
regnskabsmaessig veerdi pa 0 1.500 0 0

pwe

Eventualforpligtelser

Et af datterselskaberne har indgaet en kontraktlig forpligtelse pa en tillaagskebesum til den erhvervede ejendom

pa Nuuks Plads, safremt lokalplaner giver mulighed for udnyttelse af starre arealer. Tilleegskgbesummen er

beregnet pr. 30.04.2020 til at udgere ca. TDKK 17.000.

Der er afgivet stgtte- og tilbagetraedelseserklaeringer indenfor koncernen, gaeldende til 30. april 2021.

Koncernens danske selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst m.v. Den
samlede indregnede selskabsskat i koncernen udger TDKK 876. Koncernens danske selskaber haefter endvidere
solidarisk for danske kildeskatter i form af udbytteskat, royaltyskat og renteskat. Eventuelle senere korrektioner til

selskabernes selskabsskat og kildeskat kan medfere, at koncernens haeftelse udger et starre belab.
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29 Nertstiende parter
Transaktioner
Selskabet har valgt kun at oplyse om transaktioner, der ikke er foretaget pa normale markedsvilkar efter
arsregnskabslovens § 98 c, stk. 7.
Ejerforhold

Folgende kapitalejere er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5% af stemmerne eller minimum 5%
af selskabskapitalen:

Lars-Erik Houmann Christensen A/S, Nytorv 9, 1450 Kgbenhavn K
Lau Kristensen A/S, Nytorv 9, 1450 Kgbenhavn K
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30 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for 2L Holding A/S for 2019/20 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
bestemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste ar.
Koncern- og arsregnskab for 2019/20 er aflagt i TDKK.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgarelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna &rets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som folge af &ndrede regnskabs-
maessige skon af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

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

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

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende méles aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet 2L Holding A/S samt virksomheder, hvori moderselskabet di-
rekte eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori moderselskabet gennem aktie-
besiddelse eller pd anden made har en bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder
mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udaver betydelig men ikke bestemmende indflydelse, be-
tragtes som associerede virksomheder.

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

Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede dattervirksomheder udlignes med moderselskabets

andel af dattervirksomhedernes regnskabsmassige indre vaerdi opgjort pa det tidspunkt, hvor koncern-
forholdet blev etableret.
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30 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Minoritetsinteresser

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

Virksomhedsovertagelser gennemfort for den 1. juli 2018

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

Virksomhedsovertagelser gennemfort den 1. juli 2018 eller senere

Ved forste indregning males minoritetsinteresser til minoritetsinteressernes forholdsmassige andel af
dagsveerdien af de identificerede nettoaktiver i den overtagne virksomhed. Herved indregnes der alene
goodwill vedrgrende modervirksomhedens andel af den overtagne virksomhed.

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

Omregning af fremmed valuta

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

Tilgodehavender, geld og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedag-
en, males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet
for tilgodehavendets eller gaeldens opstaen indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og
omkostninger.

Anlaegsaktiver, der er kebt i fremmed valuta, males til kursen pa transaktionsdagen.

Resultatopgorelsen

Nettoomsatning

Huslejeindtaegter indregnes linezrt i lejeperioden.

Serviceydelser indregnes i takt med udferelse af den service, som kontrakten vedrgrer ved anvendelse af
produktionsmetoden, hvorved nettoomsatningen svarer til salgsveerdien af arets udferte serviceydelse.
Metoden anvendes, nar de samlede indteegter og omkostninger pa serviceydelsen og feerdiggerelsesgraden
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pa balancedagen kan opggres palideligt, og det er sandsynligt, at de gkonomiske fordele, herunder betalin-
ger, vil tilgd koncernen. Som feerdiggorelsesgrad anvendes afholdte omkostninger i forhold til de forven-
tede samlede omkostninger pa serviceydelsen.

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

Omkostninger vedrorende investeringsejendomme

Omkostninger vedrgrende investeringsejendomme indeholder primeert arets driftsomkostninger.

Andre eksterne omkostninger

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

Bruttofortjeneste efter vaerdireguleringer

Bruttofortjeneste efter vaerdireguleringer opgeres med henvisning til arsregnskabslovens § 32 som et sam-
mendrag af nettoomsaetning og andre eksterne omkostninger.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lenninger samt lgnathangige omkostninger.
Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlagsaktiver.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmeessige andel af resultat for &ret under posterne "Indtagter
af kapitalandele i dattervirksomheder” og "Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrgrer regn-
skabsaret.
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Skat af arets resultat

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

Selskabet er sambeskattet med gvrige koncernforbundne selskaber. Selskabsskatten fordeles mellem de
sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Balancen

Investeringsejendomme og gvrige materielle anlagsaktiver

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme udgger investeringer i grunde og bygninger med det formal at opna afkast af den
investerede kapital i form af lobende driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved videresalg.

Investeringsejendomme males ved anskaffelse til kostpris omfattende anskaffelsespris inkl. kebsomkost-
ninger. Kostprisen for egne opferte investeringsejendomme omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger
direkte tilknyttet anskaffelsen, herunder kebsomkostninger og indirekte omkostninger til lonforbrug,
materialer, komponenter og underleveranderer indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i
brug.

Efter forste indregning maéles investeringsejendomme til dagsvaerdi. Vaerdireguleringer af investeringsejen-
domme indregnes i resultatopgerelsen.

For investeringsejendomme under opferelse har det ikke veeret muligt at opgere en pélidelig dagsveerdi,
hvorfor dagsvardien er fastsat til ejendommens kostpris. Ejendommene er indregnet til kostpris, som er
underlagt reglerne om nedskrivning, og testes safremt der er indikationer pé at genindvindingsverdien er
lavere end kostprisen.

Det er ledelsens vurdering, at der ikke har varet vanskeligheder med klassifikationen af ejendommene
som investeringsejendomme.

Dagsvardien er udtryk for den pris ejendommen kan handles til mellem velinformerede og villige parter
pa uathengige vilkar pa balancedagen. Fastleggelse af dagsveerdi medforer vaesentlige regnskabsmaessige
skan.

Dagsvardien af visse investeringsejendomme er pr. 30. april 2020 vurderet af uathangige valuarfirmaer.

De anvendte skon er baseret pa oplysninger samt forudsaetninger, som ledelsen vurderer forsvarlige, men
som i sagens natur er usikre og uforudsigelige. De faktiske begivenheder eller omstendigheder vil sandsyn-
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ligvis afvige fra de i beregningerne forudsatte, idet forudsatte begivenheder ofte ikke indtraeder som forven-
tet. Disse afvigelser kan veere vaesentlige. Der er i noterne givet oplysninger om de anvendte forudsatnin-
ger.

Afkastbaseret model

Dagsveerdien for visse investeringsejendomme pr. 30. april 2020 er for hver enkelt ejendom opgjort ved
hjelp af en afkastbaseret model, hvor den forventede fremtidige pengestremme for det kommende ar
sammen med en afkastgrad danner grundlag for ejendommens dagsvardi. Beregningerne tager udgangs-
punkt i ejendommenes budget for det kommende ar. Der er i budgettet taget hgjde for lejeudvikling, tom-
gang, driftsomkostninger, vedligeholdelse og administration mv. Den budgetterede pengestrem divideres
med den skennede afkastgrad, hvorved ejendommens dagsvaerdi fremkommer. Den herved beregnede ver-
di korrigeres for eventuelle driftsfremmede aktiver, sdsom likvider, deposita mv., sifremt disse ikke indgér
saerskilt andet sted i balancen.

Ovrige materielle anlaegsaktiver

@vrige materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

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

Renteomkostninger pa 1an optaget direkte til finansiering af fremstilling af materielle anlaegsaktiver ind-
regnes i kostprisen over fremstillingsperioden. Alle indirekte henfarbare laneomkostninger indregnes i

resultatopgerelsen.

Afskrivningsgrundlaget, der opgares som kostpris reduceret med eventuel restverdi, fordeles lineaert over
aktivernes forventede brugstid, der udgor:

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-5 ar
Afskrivningsperiode og restvaerdi revurderes arligt.
Aktiver med en kostpris pad under DKK 14.100 omkostningsfares i anskaffelsesaret.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

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

Hvis dette er tilfeeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsverdi.
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Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

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

I balancen indregnes under posterne “Kapitalandele i dattervirksomheder” og “Kapitalandele i associerede
virksomheder” den forholdsmaessige ejerandel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi opgjort
med udgangspunkt i dagsverdien af de identificerbare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med
fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer eller tab og med tilleeg af resterende vaerdi af
eventuelle merverdier og goodwill opgjort pé tidspunktet for anskaffelsen af virksomhederne.

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

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

Veaerdipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under anleegsaktiver, omfatter bgrsnoterede obligationer og ak-
tier, der males til dagsveerdien pa balancedagen. Dagsvardien opgeres pa grundlag af den senest noterede
salgskurs. Endvidere omfatter andre vardipapirer og kapitalandele unoterede aktier og anparter, der
males til dagsveardi. Séfremt dagsvaerdien ikke kan opgares palideligt males de til kostpris.

@vrige finansielle anlaegsaktiver

@vrige finansielle anlaegsaktiver omfatter tilgodehavender og udlan.

Varebeholdninger

Varebeholdninger bestéar af projekter inden for fast ejendom. Projekter optages til direkte medgaede
omkKkostninger eller nettorealisationsvaerdi, hvis denne er lavere.

Nettorealisationsvardien for varebeholdninger opgeres til det belgb, som forventes at kunne indbringes
ved salg i normal drift med fradrag af salgsomkostninger. Nettorealisationsveardien opgeres under hensyn-
tagen til omseattelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Renteomkostninger pa 1an optaget direkte til finansiering af projekter indregnes i kostprisen over
opfarelsesperioden. Alle indirekte henfarbare laneomkostninger indregnes i resultatopgorelsen.
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Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris, hvilket i al vaesentlighed svarer til
palydende vaerdi. Der nedskrives til imgdegaelse af forventede tab.

Igangvzerende arbejder for fremmed regning

Igangveerende arbejder for fremmed regning vedrgrende serviceydelser males til salgsvaerdien af det udfer-
te arbejde opgjort pa grundlag af feerdiggerelsesgraden. Ferdiggarelsesgraden opgeres som andelen af de
atholdte kontraktomkostninger i forhold til kontraktens forventede samlede omkostninger. Nar det er
sandsynligt, at de samlede kontraktomkostninger vil overstige de samlede indtaegter pa en kontrakt, ind-
regnes det forventede tab i resultatopgerelsen.

Naér salgsvardien ikke kan opgeres pélideligt, méles salgsvardien til medgiede omkostninger eller en
lavere nettorealisationsvaerdi.

Modtagne acontobetalinger fragar i salgsvardien. De enkelte kontrakter klassificeres som tilgode-
havender, nar nettovardien er positiv, og som forpligtelser, nar nettovardien er negativ.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgransningsposter indregnet som aktiver omfatter atholdte forudbetalte omkostninger ved-
rorende husleje, forsikringspramier, abonnementer og renter mv.

Vaerdipapirer

Verdipaprer indregnet under omsatningsaktiver, omfatter bersnoterede obligationer og aktier.
Dagsveaerdien pé obligationer og aktier opgeres pa grundlag af den senest noterede salgskurs.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabséret, vises som en szrskilt post under egenkapitalen.

Hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser omfatter garantiforpligtelser til udbedring af arbejder inden for garantiperio-
den pa 1-5 ar. De hensatte forpligtelser males og indregnes pa baggrund af erfaringerne med garantiarbej-
der.
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Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

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

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

Udskudt skat méles pé grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vare geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. ndring i udskudt skat, som
folge af eendringer i skattesatser, indregnes i resultatopgerelsen eller i egenkapitalen, nar den udskudte
skat vedrarer poster, der er indregnet i egenkapitalen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

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

Finansielle gaeldsforpligtelser

Lén, som realkreditlin og 1an hos kreditinstitutter, indregnes ved ldneoptagelsen til det modtagne
provenu med fradrag af atholdte transaktionsomkostninger. I efterfglgende perioder méles l&nene til
amortiseret kostpris, sledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultat-
opgerelsen som en renteomkostning over ldneperioden.

Prioritetsgeeld er sdledes mélt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til 1anets restgaeld. For
obligationslin svarer amortiseret kostpris til en restgeeld beregnet som lanets underliggende kontantverdi
pé lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af ldnets kursregule-
ring pa optagelsestidspunktet.

@vrige gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel veerdi.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter opfort som forpligtelser udgeres af modtagne betalinger vedrgrende indtaegter
i de efterfolgende regnskabsar.
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Pengestromsopgorelse

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

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestrom fra driftsaktiviteten opgares som arets resultat reguleret for 2endring i driftskapitalen og ikke
kontante resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter
omsatningsaktiver fratrukket kortfristede galdsforpligtelser eksklusive de poster, der indgar i likvider.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestrom fra investeringsaktiviteten omfatter pengestremme fra kob og salg af immaterielle, materielle
og finansielle anlegsaktiver.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Pengestrgm fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestremme fra optagelse og tilbagebetaling af langfri-
stede galdsforpligtelser samt ind- og udbetalinger til og fra selskabsdeltagerne.

Likvider
Likvide midler bestar af ”Likvide beholdninger” og "Verdipapirer” under omsatningsaktiver. "Verdipapi-

rer” bestar af kortfristede vaerdipapirer med ubetydelig risiko for verdizendringer, som uden hindring kan
omsettes til likvide beholdninger.

Pengestromsopgarelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.

Hoved- og nogletal

Forklaring af negletal
Afkastningsgrad Resultat for finansielle poster x 100
Samlede aktiver
Soliditetsgrad Egenkapital ultimo x 100
Samlede aktiver ultimo
Forrentning af egenkapital Ordineert resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital
&
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