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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2022 for C. S. EJENDOMME A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret

1. januar - 31. december 2022.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aalborg, den 22. marts 2023

Direktion:

Carsten Enggaard

Bestyrelse:

Seren Enggaard Carsten Enggaard Jane Frydensbjerg Hansen
Formand
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejerne i C. S. EJENDOMME A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for C. S. EJENDOMME A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2022, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, noter og anvendt regnskabs-
praksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2022 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

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 ifalge disse standarder og krav er nasrmere
beskrevet i revisionspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere
etiske krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores evrige etiske forpligtelser i
henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er
tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

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

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

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

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

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

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke
en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt
om de regnskabsmaessige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er
rimelige.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet

om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er
vasentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregn-
skabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrackkelige, modificere vores konklusion.
Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfare, at selskabet ikke
laengere kan fortsaette driften.

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

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

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opnaet 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 udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aalborg, den 22. marts 2023

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Torben Gyde Jensen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne26714
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktiviteter er drift af investeringsejendomme.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Da de forhold, som i gvrigt er nadvendige for en bedemmelse af selskabets aktiver og passiver, den
finansielle stilling samt resultat af arets drift, fremgar af balancen og resultatopggrelsen samt af no-
terne henvises hertil.

Arets resultat anses for tilfredsstillende.
Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for selska-
bets finansielle stilling.
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RESULTATOPG@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Indtaegter af kapitalandele i datter- og associerede virk-

101001 410 [ S PP PP
Andre finansielle indtagter......ccovviviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeees
Andre finansielle omKostniNger........ccvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiienannen,

RESULTAT FOR SKAT .iiiiiiiiiiiiiiiiiiitiiieetieeeenteeenseeeennes
SKat af Arets FESUILAL. .. eue ettt ettt eeneeeeeeeeeeneeneeneenes

ARETS RESULTAT....uiiiiiiiniiieiie ettt et eeie e eeieeaaeenneens

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Foreslaet udbytte for regnskabsaret..........cvcveeeerininenenenennnns
Henlaeggelser til reserve for nettoopsk. efter indre vaerdis

1011 oo [
Overfart resultat....oo.eeeeeereiiriiiiiiiiei e e e reeaanenn,

Note

2022
tkr.

18.368
514
-108

612
18.358
2.257
514
-2.190
18.939
-3.659

15.280

1.000

2.258
12.022

15.280

2021
tkr.

17.974
-517
-114

16.114
33.457
806
299
-2.700
31.862
-6.851

25.011

1.000

806
23.205

25.011
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar.........ccoovvvviiiniinnnn...
InvesteringsejendommMe. ... .cvviiiiiiiiiiii et eiieeieeeeaen
Materielle anlaagsaktiver..........ccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiianeenns

Kapitalandele i dattervirksomheder.........ccoovviiiiiiiiinninann...
Kapitalandele i associerede virksomheder..........c.cccvvviennnn...
Finansielle anlaagsaktiver........c..ccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinennn..

ANLAGSAKTIVER

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser...........ccccevenenn...
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder.......................

Tilgodehavender.

Likvider............

OMSAETNINGSAKTIVER. .....ciiiiiiiiiiiiiiiiiiiini e

AKTIVER...........

2022
tkr.

Note

567
294.000
5 294.567

3.124

0

6 3.124
297.691
53
18.770
0

0
18.823
13
18.836

316.527

2021
tkr.

675
291.300
291.975

864

2

866
292.841
12
18.924
1.888
10
20.834
13
20.847

313.688
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BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER

Aktiekapital......cccevvvneennnn...

Reserve for nettoopsk. efter indre vaerdis metode.................
Dagsvaerdireserve for regnskabsmaessig Sikring..............c.......

Overfort overskud................
Forslag til udbytte...............

EGENKAPITAL .........cccnn....e
Hensaettelse til udskudt skat.
HENSATTE FORPLIGTELSER

Geeld til realkreditinstitutter

Afledte finansielle instrumenter.......ccccvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiennns

Deposita og forudbetalt leje
Langfristede gaeldsforpligtelser

Prioritetsgaeld....................
Geeld til pengeinstitutter
Leverandgarer af varer og tjenesteydelser
Geeld til tilknyttede virksomheder
Selskabsskat........ccceevvennnnn.
Anden gaeld......cceevvnvennnn...
Kortfristede geeldsforpligtelser

GALDSFORPLIGTELSER

PASSIVER..........ccoooiiiiniis

Eventualposter mv.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Note 2022
tkr.

12.200
3.064
5.926

144.030
1.000

166.220

41.441

41.441

82.874

7 992
7.056

8 90.922

9.630
1.859
882
4.263
533
777
17.944

108.866

316.527

10

10

2021
tkr.

12.200
806
2.592
132.008
1.000

148.606

40.223

40.223

92.190
4.608
6.135

102.933

10.887
1.891
1.130

885
2.962
4.171

21.926

124.859

313.688
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EGENKAPITALOPGORELSE

Egenkapital 1. januar 2022..
Forslag til resultatdispone-
Transaktioner med ejere
Ordinaert udbytte..............

Bevaeg. dagsveaerdireserver
Arets vaerdiregulering........

Skat af
egenkapitalbevaegelser.....

Egenkapital 31. december

Reserve for

nettoopsk. Dagsveerdi-

efter indre reserve for

veerdis regnskabs-

Aktiekapital metode maessig sikring

12.200 806 2.592
2.258

4.274

-940

12.200 3.064 5.926

Overfort
overskud

132.008

12.022

144.030

Forslag til

udbytte

1.000

1.000

-1.000

1.000

11

| alt

148.606

15.280

-1.000

4.274

-940

166.220
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NOTER

Personaleomkostninger
Antal personer beskaeftiget i gennemsnit:

BN 08 GO e iiiiiittttteeiiiieeeeeeeenineeeeeeseenneeeeesesnnnsaseeannns
o] 1Y o] 1 =
Andre omkostninger til social sikring........cc.ccooiiiiiiiiiiiii...
Andre personaleomKostNiNger......oevveiiiieiiiiieireieeeenneeaennnss

Andre finansielle indtaegter
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder.......................
Finansielle indtaegter i @vrigt.....ccooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiian,

Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder....................
Finansielle omkostninger i @vrigt......cccvvviiiiiiiiiiiieinnenennnns

Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst......................
Regulering af udskudt skat........ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinane.,

Materielle anlagsaktiver

Kostpris 1. januar 2022.....cceeiiiuiiiiiieiiieeeeeeeninneeeeesennnnnees
LI 1T T~ PP
Kostpris 31. december 2022...........ccoviiiiiiiinieniennnennnnnn.

Af- og nedskrivninger 1. januar 2022.......cccceeiiiiiiiiiiieiiinnennn.
Arets afsKriVNINGEr ....vvviiieiieiie e,
Af- og nedskrivninger 31. december 2022.........................

Vaerdireguleringer til dagsvaerdi 1. januar 2022.....................
Arets vaerdireguleringer........ouvuie e,
Vaerdireguleringer til dagsvaerdi 31. december 2022............

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2022......................

Under materielle anlaegsaktiver indgar investeringsejendomme malt

folgende belab:

2022
tkr.

437
72

514

447
67

514

19
2.171

2.190

3.381
278

3.659

Andre anlaeg,
driftsmateriel og
inventar

984
0
984

309
108
417

0
0
0

567

2021
tkr.

438
73

517

12
287

299

15
2.685

2.700

2.484
4.367

6.851

Investerings-
ejendomme

226.723
2.088
228.811

0
0
0

64.577
612
65.189

294.000

til dagsvaerdi med

12

Note
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NOTER

Materielle anlasgsaktiver (fortsat)
Detail- og Restaurant- og

Industri- bolig- kontor- Kontor-

ejendomme ejendom ejendom ejendom

Dagsveerdi 31. december 2022.. 245.550 16.000 17.550 14.900
Arets vaerdiregulering i resul-

tatopgarelsen.......ccceevvnneenn. 662 -500 550 -100

Dagsveerdi for investeringsejendomme
Selskabets beholdning af investeringsejendomme bestar af 13 ejendomme.

Ejendommenes dagsvaerdi vurderes ved hjaelp af en Discounted Cash Flow-model, hvor
dagsvaerdien fastsaettes ved kapitalisering af afkast pa grundlag af et detaljeret
likviditetsbudget (Free Cash Flow (FCF)).

Forudsaetningerne i budgettet er baseret pa eksisterende lejekontrakter og forventning til
udvikling i lejemalene gaeldende bade for lejeindtaegter og driftsomkostninger.

Selskabet ejer otte industriejendomme beliggende i Aalborg og opland. Ved opgarelse af disse
ejendommes dagsvaerdi er anvendt en diskonteringsfaktor i spaendet 6,00 % til 6,75 %.
Ejendommenes akkumulerede dagsvaerdi er pr. 31. december 2022 fastsat til 211.750 tkr.
Ejendommenes arlige gennemsnitlige FCF i den 10-arige budgetperiode spander mellem 657
tkr. til 4.973 tkr og udger tilsammen i alt 14.017 tkr.

Selskabet ejer en industriejendom beliggende i 5250 Odense SV. Ved opgerelse af denne
ejendoms dagsveerdi er anvendt en diskonteringsfaktor pa 6,00 %. Ejendommens dagsveerdi er
pr. 31. december 2022 fastsat til 16.300 tkr. Ejendommens gennemsnitlige FCF i den 10-arige
budgetperiode udger 1.078 tkr. pr. ar.

Selskabet ejer en industriejendom beliggende i trekantsomradet. Ved opggrelse af
ejendommens dagsvaerdi er anvendt en diskonteringsfaktor pa 6,62 %. Ejendommens
dagsveaerdi er pr. 31. december 2022 fastsat til 17.500 tkr. Ejendommens gennemsnitlige FCF i
den 10-arige budgetperiode udger 1.203 tkr. pr. ar.

Selskabet ejer en kontorejendom beliggende i trekantsomradet. Ved opggrelse af
ejendommens dagsvaerdi er anvendt en diskonteringsfaktor pa 6,60 %. Ejendommens
dagsveaerdi er pr. 31. december 2022 fastsat til 14.900 tkr. Ejendommens gennemsnitlige FCF i
den 10-arige budgetperiode udggr 1.035 tkr. pr. ar.

Selskabet ejer en kombineret restaurant- og kontorejendom, som primaert anvendes som
restauration og sekundaert anvendes til kontor, beliggende i 9000 Aalborg C. Ved opggrelse af
ejendommens dagsvaerdi er anvendt en diskonteringsfaktor pa 5,40 %. Ejendommens
dagsveaerdi er pr. 31. december 2022 fastsat til 17.550 tkr. Ejendommens gennemsnitlige FCF i
den 10-arige budgetperiode udggr 1.058 tkr. pr. ar.

Selskabet ejer en detail- og boligejendom beliggende i 9990 Skagen. Ved opggrelse af
ejendommens dagsvaerdi er anvendt en diskonteringsfaktor pa 5,25 %. Ejendommens
dagsveerdi er pr. 31. december 2022 fastsat til 16.000 tkr. Ejendommens gennemsnitlige FCF i
den 10-arige budgetperiode udger 950 tkr. pr. ar.

| dagsvaerdiberegningerne er anvendt en gennemsnitlig forventet arlig inflationsrate pa 2,00
%.

13

Note
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NOTER

Finansielle anlaegsaktiver

Vardireguleringer 1. januar 2022.......cevvveiiiieieennnenennnns
Arets vaerdireguleringer .......ouveiiniiiiieieee e,
Vaerdireguleringer 31. december 2022.............c..ccceeeens

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2022.................

Kapitalandele i dattervirksomheder

Navn og hjemsted

Kapitalandele i
dattervirksomh

der

40
0
40

824

2.260
3.084

3.124

Egeparken 6 Holding ApS, Aalborg......ccciuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiceeieeeeeean,

Afledte finansielle instrumenter

Kapitalandele i
associerede
virksomheder

20
-20
0

-20
20
0

0

Ejerandel

100 %

Som led i sikring af fremtidige pengestremme fra langfristede gaeldsforpligtelser har selskabet
indgaet renteswaps. Dagsvaerdien, der pr. 31. december 2022 er 1.234 tkr., er indregnet som
en gaeldsforpligtelse. De indgaede renteswaps daekker en restgaeld pa 26.787 tkr.

Aftaler om renteswaps udlgber senest 30. juni 2028. Ledelsen patanker ikke at indfri

renteswaps for udlgbsdato.

Sikringsinstrumenterne pavirker balance, resultatopgarelse og egenkapitalopgarelse saledes:

Dagsvaerdi 31. december 2022:

oY o =1 (=] C =] PP

Arets vaerdiregulering i egenkapitalen ..........c.ovuiiniiiiniiiiniiiiieieeeeeeaees

Langfristede geeldsforpligtelser

31/12 2022

geeld i alt

Geeld til realkreditinstitutter................... 92.262
RENtESWAPS. .. vveeiiiiiiiiiiiiiiiiieeeannnas 1.234
Deposita og forudbetalt leje.................... 7.056

100.552

Afdrag
naeste ar

9.388
242
0

9.630

Restgaeld
efter 5 ar

50.195
1.010
0

51.205

Renteswaps

1.234

3.334

31/12 2021
gaeldi alt

102.177
5.508
6.135

113.820

14

Note
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NOTER

Eventualposter mv.

Haeftelse i sambeskatningen

Selskabet haefter solidarisk sammen med moderselskabet og de gvrige selskaber i den
sambeskattede koncern for skat af koncernens sambeskattede indkomst og for eventuelle
kildeskatter sasom udbytteskat mv.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst fremgar af arsrapporten for Carsten
Enggaard ApS, der er administrationsselskab for sambeskatningen.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter pa 91.859 tkr. er der givet pant i grunde og
bygninger, som pr. 31. december 2022 har en regnskabsmaessig vaerdi pa 294.000 tkr.

Til sikkerhed for traekningsret hos Danske Bank pa 2.500 tkr. er der udstedt ejerpantebreve pa
i alt 33.133 tkr. med sikkerhed i ejendomme, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december
2022 udger 33.800 tkr.

Til sikkerhed for traekningsret hos Nykredit Bank pa 5.000 tkr. er der udstedt ejerpantebreve
pa i alt 25.454 tkr. med sikkerhed i ejendomme, hvis regnskabsmaessige veaerdi pr. 31.
december 2022 udgar 245.450 tkr.

C.S. Ejendomme A/S kautionerer for realkreditgaeld i datterselskabet Egeparken 6, Aalborg
A/S, som pr. 31. december 2022 udger 55.973 tkr.

15
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Arsrapporten for C. S. EJENDOMME A/S for 2022 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregn-
skabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra regnskabsklasse
C.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomsaetning
Huslejeindtaegter er periodiseret saledes, at de daekker perioden frem til regnskabsarets udlgb. Opkrae-
vede bidrag til dackning af forbrug og drift indgar ikke i huslejeindtagter.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til ejendomsdrift, salg, reklame, administration
mv.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lgn og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere.

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme

Vaerdiregulering af investeringsejendomme indregnes i resultatopgerelsen. Forbedringer tillaegges den
regnskabsmaessige vaerdi pa investeringsaktiverne og udgangspunktet for arets vaerdireguleringer er
dagsvaerdi primo med tillaeg af forbedringer.

Indtaegter af kapitalandele i datter- og associerede virksomheder

I moderselskabets resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede
virksomheders resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa
goodwill.

Ved afhandelser indregnes eventuel fortjeneste, nar de skonomiske rettigheder knyttet til de solgte
kapitalandele overfares, dog tidligst nar fortjenesten er realiseret eller anses som realisabel. Desuden
indgar realiserede tab udover nedskrivninger, nar sadanne ma konstateres.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende gald og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af
finansielle forpligtelser samt tillaag og godtgerelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle
indtaegter og omkostninger indregnes med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
garelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

BALANCEN

Materielle anlagsaktiver

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af den skgnnede restveerdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.
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Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restveerdi:

Brugstid Restveerdi
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar........ccevviiiiiiiiiiiiiiiinenennnenns 5ar 0%

Fortjeneste eller tab ved salg af andre anlaeg, driftsmateriel og inventar opgeres som forskellen mellem
salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veaerdi pa salgstidspunktet.
Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopggrelsen under andre driftsindtaegter eller andre drifts-
omkostninger.

Investeringsejendomme males til dagsveaerdi svarende til ejendommenes handelsvaerdi. Zndringer i
dagsvaerdien indregnes i resultatopggrelsen.

Ejendommens dagsvaerdi vurderes ved hjalp af en Discounted Cash Flow-model, hvor dagsvaerdien
fastsaettes ved kapitalisering af afkast pa grundlag af et detaljeret 10-arigt likviditetsbudget (Free Cash
Flow (FCF)). Hvor der foreligger specifikke eksterne prisindikationer, anvendes disse.

Efterfglgende omkostninger tillaegges anskaffelsessummen pa investeringsejendommene, nar det er
sandsynligt, at afholdelsen vil medfere fremtidige gkonomiske fordele for virksomheden. Andre
omkostninger til reparation og vedligeholdelse indregnes i resultatopggrelsen ved afholdelsen.

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlagsaktiver opgares som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopggrelsen.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i datter- og associerede virksomheder males i moderselskabets balance efter den indre
vaerdis metode.

Kapitalandele i datter- og associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med
fradrag eller tillaag af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af
resterende vaerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Ved keb af virksomheder inden for koncernen anvendes sammenlagningsmetoden, hvor
sammenlagningen anses for sket pa overtagelsestidspunktet og med anvendelse af bogfarte vaerdier pa
de overtagne aktiver og forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i datter- og associerede virksomheder overfgres under egenkapitalen
til reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis metode i det omfang, den regnskabsmaessige
vaerdi overstiger anskaffelsesvaerdien.

Vardiforringelse af anlagsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlagsaktiver samt finansielle anlaegsaktiver, der ikke ma-
les til dagsvaerdi, vurderes arligt for indikationer pa veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved
afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vaerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er
lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Genindvindingsveaerdi er den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien opgeres
som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen
og forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.
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Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrerende efter-
falgende regnskabsar.

Skyldig skat og udskudt skat

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 acontoskatter.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i
acontoskatteordningen. Skyldig og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under
henholdsvis omsaetningsaktiver og gaeld.

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver
og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatte-
enhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen bortset fra poster, der fgres direkte pa
egenkapitalen.

Gealdsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
laneomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede vardi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen
mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.
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Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang i balancen til kostpris og males efterfalgende til
dagsveerdi. Positive og negative dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i tilgode-
havender henholdsvis forpligtelser.

Z&ndring i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder
kriterierne for sikring af dagsvaerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i
resultatopgerelsen sammen med eventuelle andringer i dagsvaerdien af det sikrede aktiv eller den
sikrede forpligtelse.

/Z&ndring i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder beting-
elserne for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes i tilgodehavender eller gald samt pa
egenkapitalen. Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, over-
fares belgb, som blev indregnet pa egenkapitalen, fra egenkapitalen og indregnes i kostprisen for
henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den fremtidige transaktion i indtaegter eller
omkostninger, overfgres belgb, som blev indregnet pa egenkapitalen, til resultatopgarelsen i den
periode, hvor det sikrede pavirker resultatopggrelsen.

For eventuelle afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som
sikringsinstrumenter, indregnes aendringer i dagsvaerdi i resultatopggrelsen lgbende.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen som en
finansiel post.

Tilgodehavender, gaeld og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balance-
dagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa
tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldens opstaen indregnes i resultatopgarelsen under finansielle
indtaegter og omkostninger.

Anlaegsaktiver, der er kgbt i fremmed valuta, omregnes til kursen pa transaktionsdagen.



