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Selskabsoplysninger

Moderselskab

Navn: P.Nielsen Holding ApS
Bakkegérdsvej 20
3200 Helsinge

CVR-nr.: 26 83 61 58

Regnskabsar: 1/1 -31/12 2021

Direktion
Peter Nielsen

Revisor
Revidata Registrerede Revisorer A/S
Registreret revisionsvirksomhed
Bagsvaerdvej 92
2800 Kgs. Lyngby

CVR-nr.: 37029815

Erkleringsgivende

revisor: Michel Mandrup

Selskaber i koncernen

P.Nielsen Holding ApS, Frederiksveerk (moderselskabet)
Nytorv ApS, Frederiksverk, 100%

Kilde Alle 16-22 ApS, Frederiksverk, 100%

Estate Invest A/S, Frederiksvaerk, 100%

Estate Invest 2015 ApS, Frederiksvark, 100%

Kapitalinteresser

Sefryd ApS, Frederiksveerk, 50% (kapitalinteresser)
Fjord Ejendomme 2014 ApS, Frederiksverk, 50% (kapitalinteresser)
Estate Invest Erhverv ApS, Helsinge, 25% (kapitalinteresser)
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Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato behandlet og vedtaget arsrapporten og koncernérsrapporten for 1/1 2021 - 31/12 2021,
omfattende ledelsespéategning, ledelsesberetning samt arsregnskabet og koncernarsregnskabet, indeholdende
anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, noter og pengestremsopgerelse.
Arsrapporten og koncernarsrapporten afleegges efter arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig. Arsregnskabet og koncernarsregnskabet giver efter
vor opfattelse et retvisende billede af selskabets og koncernens aktiver og passiver og den finansielle stilling
og resultatet af selskabets og koncernens aktiviteter samt koncernens pengestremme. Ledelsesberetningen
giver efter vor opfattelse en retvisende redegorelse.

Vi indstiller arsrapporten og koncernérsrapporten til generalforsamlingens godkendelse.

Frederiksveaerk, den 22. juli 2022
Underskrevet elektronisk, se bagerste side

I direktionen

Peter Nielsen
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Den uafhzengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i P.Nielsen Holding ApS
Revisionspategning pa arsregnskabet og koncernarsregnskabet

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet og koncernarsregnskabet for P.Nielsen Holding ApS for regnskabsaret
1/1 - 31/12 2021, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter herunder
anvendt regnskabspraksis for savel selskabet som koncernen samt pengestramsopgerelse for koncernen.
Arsregnskabet og koncernérsregnskabet udarbejdes efter drsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet og koncernarsregnskabet giver et retvisende billede af
selskabets og koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af
resultatet af selskabets og koncernens aktiviteter samt koncernens pengestremme for regnskabsaret 1/1 -
31/12 2021 i overenstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet og
koncernarsregnskabet”. Vi er uathaengige af selskabet og koncernen i overensstemmelse med
internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeldende
1 Danmark, ligesom vi har opfyldt vores evrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav.
Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet og koncernarsregnskabet

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

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

Revidata

Registrerede revisorer

This document has esignatur Agreement-1D: f3cd6crgYxY248111907



Den uafhzengige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet og koncernarsregnskabet

Vores mal er at opné hej grad af sikkerhed for, om é&rsregnskabet og koncernarsregnskabet som helhed
er uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en
revisionspategning med en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hejt 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 geeldende i Danmark, altid vil afdaekke veesentlig fejlinformation,
nar sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse péa de
okonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet og
koncernarsregnskabet.

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 rsregnskabet og
koncernarsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer
revisionshandlinger som reaktion pé disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og
egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage veasentlig fejlinformation
forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser
kan omfatte ssmmensveargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse
af intern kontrol.

* Opnar vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af selskabets og koncernens interne kontrol.

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

* Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet og koncernarsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede
revisionsbevis er veesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe
betydelig tvivl om selskabets og koncernens evne til at fortsatte driften. Hvis vi konkluderer, at der er
en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmaerksom pé oplysninger herom i
arsregnskabet og koncernérsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstreekkelige,
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 medfere, at
selskabet og koncernen ikke leengere kan fortsaette driften.

* Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af &rsregnskabet og
koncernérsregnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om arsregnskabet og koncernarsregnskabet
afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sdédan made, at der gives et retvisende
billede heraf.
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Den uafhzengige revisors revisionspategning

* Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi er
ansvarlige for at lede, fore tilsyn med og udfere koncernrevision. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmeessige
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 og koncernarsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi
udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet og koncerndrsregnskabet er det vores ansvar at lese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent
med arsregnskabet og koncernarsregnskabet 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
arsregnskabet og koncernarsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens
krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgs. Lyngby den 22. juli 2022
Revidata Registrerede Revisorer A/S
Registreret revisionsvirksomhed, CVR nr. 37029815

Michel Mandrup
Registreret revisor
mne33770
Underskrevet elektronisk, se bagerste side
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Ledelsesberetning -
moderselskab og koncern

Koncernens vaesentligste aktiviteter

Koncernens vesentligste aktiviteter er drive virksomhed med investering og udvikling af fast ejendom,
administration af udlejningsejendomme og investering i pantebreve.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold

Arets resultat for koncernen udger kr. 90.151.974. Koncernens balance udviser en samlet aktivmasse pa kr.
1.533.867.625 og en egenkapital pa kr. 554.735.783.

Arets resultat er pa niveau med tidligere forventning og anses derfor for tilfredsstillende.

Den forventede udvikling

Koncernen optimerer lobende udlejning af investeringsejendomme. Arbejderne forlgber planmaessigt og vil
pavirke de fremtidige resultater positivt. Endvidere forventes et lavt tomgangsniveau pé udlejningen.
Ledelsens forventning til resultatet for det kommende regnskabsar 2022 vil vare pé niveau kr. 100 mio. til
kr. 120 mio. for skat.

Serlige risici - driftsrisici og finasielle risici
For koncernen er der identificeret folgende mulige vasentlige risici:

Driftsrisici, herunder lejeindtzegter

Koncernen er ikke vidende om sarlige forretningsmaessige risici ud over den generelle usikkerhed i
markedets udvikling.

Vedrerende koncernens udlejningsaktiviteter er der generelt lav tomgang, hvilket har en hgj prioritet hos
ledelsen og er en del af koncernens strategi.

Finansielle risici - herunder rente og kursrisiko
Den finansielle risiko er et vasentligt risikoomrade i koncernen der er athaengig af den valgte
finansieringsstruktur og vil i sagens natur have en starre rentebarende gaeld.

Den rentebarende geeld er ikke finansieret med fremmed valuta, hvorfor koncernen ikke bliver berort af
valutakursaendringer.

Rentestigninger vil som udgangspunkt have en negativ effekt pa resultatet, da finansieringsomkostningerne
alt andet lige vil stige ved stigende renter. Det er muligt at afdekke den markedsbestemte renterisiko pa
variabelt forrentede 1an ved anvendelse af renteaftaler, hvorimod renterisikoen, der kan henfores til
@ndringer i bidragssatser og bankmarginaler, ikke kan afdaekkes.

Koncernen afdeekker blandt andet renterisikoen ved indgéaelse af renteaftaler i form af finansielle kontrakter
hvormed der opstér en kursrisiko, der athengig af den belobsmassige storrelse af renteaftalerne og ikke
mindst lebetiden pé disse, kan udgere en risiko. Dog er der ikke tvunget indfrielse og kontrakterne udleser
ingen kurstab ved udleb. Der henvises til noten "Gald til kreditinstitutter".

Koncernen anvender ved finansiering af ejendomsportefoljen i storst muligt omfang realkreditbelaning og
supplerer om nedvendigt med byggekreditter ved opferelse af investeringsejendomme.
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Ledelsesberetning -
moderselskab og koncern

* Realkreditlan optages med en lobetid pa 30 ar og laneoptages i DKK. Renten fastlases for en andel af
portefaljen ved fastforrentede 14n og ved brug af renteaftaler.

» Byggekreditter optages med en lebetid der deekker byggeperioden. Ved ferdiggerelse indfries disse med
realkreditlan i DKK.

Ledelsen er opmearksomme pé at ved indgéelse af renteaftaler kan risikoen for omkostninger ved
renteudsving minimeres. Koncernen anvender kun i begreenset omfang anlagslan og driftskreditter, idet
lanetyperne har en hgjere rente. Ledelsen har fuldt fokus pa en fornuftig geeldsrate for at minimere risikoen.

Vasentlige forudsetninger og usikre faktorer

Investeringsejendomme

Koncernens investeringsejendomme vurderes lobende samt en gang arligt omkring regnskabsafslutning af
ledelsen.

Investeringsejendomme omfatter ejendomme ejet med henblik pa langsigtet kapitalgevinst gennem udlejning
og/eller vaerdistigninger.

Dagsverdien fastsettes individuelt pd baggrund af ekstern vurderingsmand, en afkastbaseret markedsvaerdi
eller pa baggrund af konkrete keobstilbud. Vardiansettelsen til markedsvaerdi indebarer, at ejendommenes
nettoindteegt inkl. tomgangsleje fratrukket driftsomkostninger kapitaliseres med individuelt fastsat
markedsbaseret afkastkrav.

Markedsveardien defineres som det ejendom vurderes at kunne salges for pa vurderingsdagen i en sarlig
handel mellem en villig keber og en villig selger - efter passende markedsfering, hvor parterne er
uafhengige af hinanden og har handlet kyndigt, fornuftigt og uden tvang.

Nar vurderingerne foreligger, sker der en regulering af ejendommenes verdi. I regnskabséret 2021 er der
netto sket en dagsvaerdiregulering af investeringsaktiver pa kr. 24.857.580.

Investeringsejendomme under udforelse (Projektejendomme) og byggegrunde

Projektejendomme omfatter ejendomme, der er anskaffet med henblik pa opferelse, ombygning og/eller
renovering samt ejendomme under opfersel for tredjemand. Efter projektejendommenes opferelse,
ombygning og/eller renovering reklassificeres disse til handelsejendomme eller til investeringsejendomme.

Projektejendomme vaerdiansettes til kostpris jf. ARL § 40. Kostprisen omfatter kostprisen for grund og
bygninger, omkostninger direkte tilknyttet til anskaffelsen samt andre omkostninger, der kan henferes til
erhvervelsen. Omkostninger tilknyttet erhvervelsen omfatter blandt andet honorar til magler, valuar, advokat
samt honorarer til tekniske vurderinger af ejendomme udfert af ingenierer m.fl. Endvidere indgér
tinglysningsomkostninger i forbindelse med kebet. Efterfolgende foreges kostprisen med omkostninger, som
relateres til ejendommens opferelse, ombygninger og/eller renovering.
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Ledelsesberetning -
moderselskab og koncern

Samfundsokonomien og ejendomsmarkedet

Der kan veare en risiko for, at en gkonomisk afmatning og en sveekkelse af dele af ejendomsmarkedet kan
pavirke koncernen negativt. P& udlejningsmarkedet kan dette generelt betyde at efterspergslen efter
erhvervslejemal aftager og at koncernen folgelig oplever faldende udlejningsprocenter. Dette kan pé leengere
sigt medfere en svaekkelse af udlejningsvilkdrene, herunder pres pa niveauet for de lejeindtegter, der kan
opnas for de enkelte erhvervslejemal. Samtidig eger en gkonomisk afmatning risikoen for, at koncernens
kunder og andre aftaleparter ikke vil vaere i stand til at honorere deres forpligtelser, herunder betaling af leje.
Samlet set kan en gkonomisk afmatning og en svakkelse af ejendomsmarkedet medfere faldende indtjening,
stigende afkastprocenter og dermed faldende markedsveaerdi af koncernens investeringsejendomme.

Ledelsen er opmearksomme pé den samfundsekonomiske udvikling, samt udviklingen pa ejendomsmarkedet
saledes at risikoen minimeres for tomgang og ejendomsverditab.

Corona
Ved regnskabsarets afslutning er der fortsat coronaepidemi i Danmark.
Coronavirus har ved regnskabsaret udleb haft begraenset indflydelse pa virksomhedens drift.

Vi folger udviklingen tet og tager de nedvendige forholdsregler der skal til for at sikre virksomheden bedst
muligt. Vi vurderer lebende virksomhedens finansielle likviditetsberedskab for at sikre det er tilstraekkeligt.
Der er ingen usikkerhed om virksomhedens evne til at fortsette driften. P4 nuvarende tidspunkt har vi en
formodning om at situationen samlet stopper indenfor en overskuelig fremtid.

Miljeforhold
Koncernen er ikke underlagt serlige miljeforhold.
Vi energioptimerer vores ejendomme, nar vi laver gennemgribende renoveringer.

Begivenheder efter regnskabsérets afslutning

Der er ikke indtradt betydningsfulde haendelser efter regnskabsérets afslutning, der gver vasentlig
indflydelse pa vurderingen af koncernens ekonomiske stilling pr. 31. december 2021.
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Ledelsesberetning -

moderselskab og koncern

Hoved- og negletalsoversigt for koncernen:

Set over en 5-arig periode kan koncernens udvikling beskrives ved folgende hoved- og negletal:

2021 2020

Hovedtal

Bruttofortjeneste 90.676.043 68.197.000
Resultat af ordinar primaer drift 49.872.070 152.750.000
Resultat af finansielle poster -27.434.051 -23.929.000
Arets resultat 90.151.974 122.795.000
Balance

Balancesum 1.533.867.625  1.450.541.000

Investeringer i materielle anlaegsaktiver
Investeringsejendomme /
Investeringsejendomme under udferelse

27.707.705

1.330.761.391

157.020.000

1.264.019.000

Egenkapital 554.735.783 452.439.000
Realkredit/Bankgeeld 775.027.343 768.852.000
Nogletal i %

Soliditetsgrad 36,17% 31,19%
Geldrate/Ejd.verdi 58,24% 60,83%
Egenkapitalsforrentning 17,90% 31,39%

Nogletallene er beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings "Anbefalinger
og Nogletal 2015". De i hoved- og negletalsoversigten anforte nogletal er beregnet saledes:

Soliditetsgrad: Egenkapital ultimo x 100 / Aktiver i alt, ultimo.

Geldrate/Ejd.Verdi: Realkredit-/bankgzeld / Investeringsejendomme/Investeringsejendomme under
udferelse.

Egenkapitalforrentning: Resultat efter skat / Egenkapital gns. af primo og ultimo.

Koncernen er i 2020 overgaet fra regnskabsklasse B til regnskabsklasse C for mellemstore virksomheder og
det er forste ar der udarbejdes koncernregnskab, hvorfor hoved- og negletal alene omfatter de sidste to
regnskabsar.
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11.

Anvendt regnskabspraksis - moderselskab

Regnskabsgrundlag

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for klasse C, mellemstore
virksomheder.

Arsrapporten er ikke aflagt med pengestromsopgerelse, da denne fremgar under koncernérsregnskabet og
derfor kan udelades.

ZEndring i anvendt regnskabspraksis

Dagsvardiregulering af verdipapirer er omklassificeret fra andre finansielle indtagter til dagsverdiregulering
af investeringsaktiver. Der er foretaget @ndring af sammenligningstal. Andringen har ingen pavirkning pa
resultatet eller egenkapitalen.

Generelt om indregning og méaling

I resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
beleb der vedrerer regnskabsaret, uanset betalingstidspunkt.

Omkostninger, der er medgéet til solgte varer og ydelser, er medtaget i det ar, hvori indtagten fra salget er
medtaget.

Verdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser indregnes i resultatopgerelsen som finansielle

Aktiver indregnes i balancen nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilga selskabet, og
aktivets veerdi kan méles pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fragé selskabet,
og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

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

Resultatopgerelsen

Bruttotab
Posterne nettoomsetning til og med andre eksterne omkostninger er med henvisning til arsregnskabslovens §
32 sammendraget til en post benavnt bruttotab.

Dagsveaerdiregulering af investeringsaktiver
Dagsverdiregulering af investeringsaktiver indeholder arets dagsverdiregulering af veaerdipapirer.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af resultatet af de enkelte tilknyttede virksomheders
og kapitalinteressers resultat efter skat. Endvidere indregnes eventuelle vardireguleringer.
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12.

Anvendt regnskabspraksis - moderselskab

Andre finansielle indtaegter og omkostninger

Andre finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrerer
regnskabséret.

Skat af drets resultat

Skat af arets resultat bestéar af arets aktuelle skat og arets regulering af udskudt skat.

Aktuel skat beregnes pé grundlag af drets forventede skattepligtige indkomst og méles pé grundlag af
geeldende skattesats pa balancedagen.

Selskabet er administrations-/moderselskab for de tilknyttede datterselskaber i den sambeskattede koncern.
Skatteeffekten af sambeskatningen med dattervirksomhederne fordeles pa savel overskuds- som
underskudsgivende danske virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster, hvilket medferer fuld
refusion vedregrende skattemaessige underskud.

Balancen

Anlzegsaktiver

Finansielle anlegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser males til regnskabsmassig indre veerdi og
indregnes 1 moderselskabets balance i posten "Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser".

I posten indgar den forholdsmeessige ejerandel af virksomhedernes regnskabsmeessige indre verdi, opgjort
efter moderselskabets regnskabspraksis og reguleret for urealiserede koncerninterne avancer og tab, samt
nedskrevet veerdi af goodwill eller badwill.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser henlaegges i moderselskabet
til "Reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode" under egenkapitalen i det omfang, den
regnskabsmassige veerdi overstiger anskaffelsesvardien med fradrag af afskrivninger pa goodwill.

Andre verdipapirer og kapitalandele
Offentligt noterede vaerdipapirer méles til berskurs pa balancedagen.

Andre verdipapirer og kapitalandele méles til dagsvaerdien pé balancedagen, nér denne kan opgeres pélideligt.
I ovrige tilfelde males vardipapirer og andre kapitalandele til kostpris.

Realiserede og urealiserede kursreguleringer indregnes i resultatopgerelsen.

Omsatningsaktiver

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saeedvanligvis svarer til nominel verdi. Verdien
reduceres til nettorealisationsvardien med nedskrivning til imedegéelse af forventede tab.
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13.

Anvendt regnskabspraksis - moderselskab

Andre verdipapirer og kapitalandele
Offentligt noterede vaerdipapirer méles til berskurs pa balancedagen.

Andre verdipapirer og kapitalandele méles til dagsvaerdien p& balancedagen, nir denne kan opgeres pélideligt.

I ovrige tilfelde males vardipapirer og andre kapitalandele til kostpris.

Realiserede og urealiserede kursreguleringer indregnes i resultatopgerelsen.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgransningsposter opfert som aktiver omfatter atholdte udbetalinger vedrerende omkostninger i
efterfolgende regnskabsar.

Egenkapital
Egenkapitalopgerelse

Egenkapitalopgerelsen udtrykker en fuldsteendig specifikation af alle egenkapitalposter, og oplyses i et
selvsteendigt afsnit.

Forslag til udbytte for regnskabsaret

Ledelsens forslag til udbytte for regnskabsaret indregnes som en del af regnskabsposten "Overfert overskud
eller underskud" under egenkapitalen. Udbyttet indregnes som en galdsforpligtelse nar vedtagelse pa
generalforsamlingen har fundet sted.

Hensattelser

Andre hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes nar selskabet som folge af en begivenhed indtruffet senest pé balancedagen
har en retslig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at selskabet skal indfri forpligtelsen.

Geld

Geldsforpligtelser - i gvrigt

Andre geldsforpligtelser méles som udgangspunkt til amortiseret kostpris, der i al vasentlighed svarer til
nominel restgald.

Aktuel skatteforpligtelse og -tilgodehavende

Aktuel skatteforpligtelse og -tilgodehavende indregnes i balancen som beregnet skat af arets forventede
skattepligtige sambeskatningsindkomst for hele koncernen, reguleret for skat af tidligere ars indkomster, og
fratrukket betalte aconto skatter.
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Note

Resultatopgorelse
for aret 1/1 - 31/12 2021

moderselskab

Bruttotab

Dagsvardiregulering af investeringsaktiver

Resultat af primeer drift

Indtegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalinteresser

Andre finansielle indtegter

Andre finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat
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14.

2021 2020

-75.714 -6.626
50.025 267
-25.689 -6.359
41.637.398 104.161.196
49.303.133 21.299.062
546.560 683.706
-1.481.385 -2.810.125
89.980.017 123.327.480
171.957 -532.480
90.151.974 122.795.000
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Note

Balance - Aktiver
pr. 31. december 2021

moderselskab

Anlzgsaktiver

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalinteresser

Andre verdipapirer og kapitalandele

Finansielle anlaegsaktiver i alt

Anlzegsaktiver i alt

Omsztningsaktiver

Tilgodehavender

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender hos kapitalinteresser

Andre tilgodehavender
Periodeafgrensningsposter

Tilgodehavender i alt

Veardipapirer og kapitalandele
Verdipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele i alt

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger

Likvide beholdninger i alt

Omszetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Revidata
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15.

2021 2020
459.446.496 407.610.821
131.422.710 80.406.425
0 60.030
590.869.206 488.077.276
590.869.206 488.077.276
20.814.402 12.281.717
1.038.404 856.855
503.480 639.759
14.265 13.200
22.370.551 13.791.531
110.055 0
110.055 0
696 1.677
696 1.677
22.481.302 13.793.208
613.350.508 501.870.484
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Note

10
11
12

13

14

15

16

17

18

Balance - Passiver
pr. 31. december 2021

moderselskab

Egenkapital

Virksomhedskapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode
Overfort overskud eller underskud

Egenkapital i alt

Hensatte forpligtigelser
Andre hensttelser

Hensatte forpligtigelser i alt

Langfristede gzeldsforpligtigelser
Geeld til tilknyttede virksomheder
Anden geld, herunder skyldige skatter og skyldige bidrag til social sikring

Langfristede gzeldsforpligtigelser i alt

Kortfristede gzeldsforpligtigelser
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Anden geeld, herunder skyldige skatter og skyldige bidrag til social sikring

Kortfristede gezeldsforpligtigelser i alt
Gzldsforpligtigelser i alt

Passiver i alt

Sikkerheder og pantsatninger
Eventualforpligtelser og eventualaktiver

Usadvanlige forhold
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16.

2021 2020
150.000 150.000
471.883.206 396.739.825
82.702.577 55.549.175
554.735.783 452.439.000
0 232.386
0 232.386
76.827 0
50.756.718 46.890.672
50.833.545 46.890.672
40.000 1.900.250
7.741.180 408.176
7.781.180 2.308.426
58.614.725 49.199.098
613.350.508 501.870.484
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Egenkapitalopgerelse pr. 31. december 2021

I kr. 1.000

Egenkapital primo - pr. 01.01.2021
Arets op-/nedskrivninger, reservefond
Regulering af reserve efter den

indre veerdis metode

Arets overforte resultat
Veardiregulering finansiel kontrakt
Korrektion egenkapital, tidligere ar
Betalt udbytte

Forslag til udbytte

Egenkapital ultimo - pr. 31.12.2021

17.

Registrerede revisorer

moderselskab
Reserve
for netto-
opskrivning Overfort
efter den overskud
Virksomheds indre veerdis eller Egenkapital
kapital metode underskud ialt
150 396.740 55.550 452.438
0 12.257 0 12.257
0 90.828 0 90.828
0 0 -790 -790
0 0 0 0
0 -27.941 27.941 0
0 0 -113 -113
0 0 114 114
150 471.884 82.702 554.736
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Noter til arsregnskabet
moderselskab

Dagsveerdiregulering af investeringsaktiver
Dagsverdiregulering af vaerdipapir, indtegt
Dagsveerdiregulering af investeringsaktiver i alt

Andre finansielle indtegter

Renteindtegter tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser
Andre finansielle indtegter

Andre finansielle indtzegter i alt

Andre finansielle omkostninger

Renteomkostninger tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser
Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger i alt

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Foreslaet udbytte indregnet under egenkapitalen

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode
Overfort overskud eller underskud

Arets resultat i alt

Ekstraordinert udbytte udloddet efter regnskabsarets udleb udger kr. 0.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kostpris, primo
Kostpris 1 alt

Verdiregulering primo
Andel af arets resultat
Arets op-eller nedskrivning
Verdireguleringer 1 alt

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder i alt
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18.

2021

50.025
50.025

445.822
100.738

546.560

0
1.481.385

1.481.385

114.400
90.827.531
-789.957

90.151.974

106.808.000

106.808.000

300.802.821
41.637.398
10.198.277

352.638.496

459.446.496
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Note

19.

Noter til arsregnskabet
moderselskab

2021

Selskabet ejer folgende kapitalandele i tilknyttede virksomheder:

Estate Invest A/S, Frederiksvaerk
Kilde Alle 16-22 ApS, Frederiksveerk
Nytorv ApS, Frederiksverk

Kapitalinteresser

Kostpris, primo
Kostpris 1 alt

Veardiregulering, primo

Andel af arets resultat

Udbytte udlodning

Arets op-eller nedskrivning, salg kapital
Veardireguleringer i alt

Kapitalinteresser i alt

Selskabet ejer folgende kapitalinteresser:

Sefryd ApS, Frederiksvaerk
Fjord Ejendomme 2014 ApS, Frederiksvark
Estate Invest Erhverv ApS, Frederiksvark

Andre veerdipapirer og kapitalandele
Kostpris, primo

Overfort til omsatningsaktiver
Kostpris i alt

Veardiregulering, primo

Overfort til omsatningsaktiver

Veardireguleringer i alt

Andre verdipapirer og kapitalandele i alt

Revidata
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Resultat Egenkapital Ejerandel
26.956.954
9.266.975

5.413.469

413.596.864
40.668.543
5.181.083

100%
100%
100%

12.178.000

12.178.000

68.228.425
49.303.133
-113.000
1.826.152

119.244.710

131.422.710

Resultat Egenkapital Ejerandel
82.454.823
16.173.336

-43.787

211.220.713 50%
49.296.779 50%
4.655.879 25%

67.536

-67.536

-7.506
7.506
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Note

10

11

12

13

Noter til arsregnskabet
moderselskab

Omsaetningssaktiver

20.

2021

I regnskabsposten Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder forfalder der t.kr. 20.814 efter 1 ar.
I regnskabsposten Tilgodehavender hos kapitalinteresser forfalder der t.kr. 1.038 efter 1 &r.

I regnskabsposten Andre tilgodehavender forfalder der t.kr. 503 efter 1 ar.
I regnskabsposten Periodeafgraensninger forfalder der t.kr. O efter 1 ar.

Tilgodehavender hos kapitalinteresser

Der har i aret vaeret gkonomiske transaktioner med kapitalinteresser, der samlet pa aret har udgjort

tkr. 181.

Virksomhedskapital, primo
Anpartskapital, primo
Virksomhedskapital i alt

Reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode
Reservefond, primo

Arets op- eller nedskrivning

Regulering af reserve efter den indre vaerdis metc

Korrektion tidligere éar

Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode i alt

Overfert overskud eller underskud
Overfort resultat, primo

Arets overforte resultat

Korrektion tidligere éar

Betalt udbytte

Forslag til udbytte i regnskabséaret
Overfort overskud eller underskud i alt

Andre hensattelser

Hensatteforpligtelser, primo

Tilbagefort hensettelse vedrerende kapitandele i tilknyttede virksomheder
Andre hensattelser i alt
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150.000

150.000

396.740.000
12.256.815
90.827.531

-27.941.140

471.883.206

55.549.994
-789.957
27.941.140
-113.000
114.400

82.702.577

232.386

-232.386

0
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Note

14

15

16

17

18

21.

Noter til arsregnskabet

moderselskab
2021

Langfristede gzldsforpligtigelser
Langfristet geeld til tilknyttede virksomheder der forfalder efter 5 &r udger t.kr. 0.
Langfristet geeld til anden geeld der forfalder efter 5 &r udger t.kr. 40.648.
Anden gzld, herunder skyldige skatter og skyldige bidrag til social sikring
Kr. 7.741.180, heraf udger selskabsskat kr. 7.741.180 og specificeres:
Selskabsskat, primo -156.184
Selskabsskat datterselskaber, primo 6.442.551
Udbytteskat 440
Regulering af tidligere ars skat 39.610
Skat af arets resultat -211.567
Skyldig selskabsskat vedrerende tilknyttede virksomheder 7.953.187
Restskat -6.326.857
Skyldig selskabsskat i alt 7.741.180

Sikkerheder og pantsztninger

Selskabet har stillet selvskyldnerkaution overfor tilknyttede virksomheders bankforbindelser, hvor
gelden pr. 31. december 2021 udger t.kr. 5.924.

Selskabet har stillet selvskyldnerkaution overfor en kapitalinteresses bankforbindelse, hvor gelden pr.
31. december 2021 udger t.kr. 4.090.

Eventualforpligtelser og eventualaktiver
Selskabet har ingen eventualforpligtelser.

Usadvanlige forhold
Ved regnskabsarets afslutning er der fortsat coronaepidemi i Danmark.

Coronavirus har ved regnskabsaret udleb haft begrenset indflydelse pd virksomhedens drift.

Vi folger udviklingen taet og tager de nedvendige forholdsregler der skal til for at sikre virksomheden
bedst muligt. Vi vurderer lgbende virksomhedens finansielle likviditetsberedskab for at sikre det er
tilstraekkeligt. Der er ingen usikkerhed om virksomhedens evne til at fortsatte driften. P4 nuvarende
tidspunkt har vi en formodning om at situationen samlet stopper indenfor en overskuelig fremtid.
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22.

Anvendt regnskabspraksis

koncern

Regnskabsgrundlag
Koncernarsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for klasse C,
mellemstore virksomheder.

Andring i anvendt regnskabspraksis

Dagsvardiregulering af verdipapirer er omklassificeret fra andre finansielle indtaegter til dagsvardiregulering
af investeringsaktiver. Der er foretaget eendring af sammenligningstal. Andringen har ingen pévirkning pa
resultatet eller egenkapitalen.

Koncernarsregnskabet

Koncernarsregnskabet omfatter modervirksomheden og de tilknyttede virksomheder, som kontrolleres af
modervirksomheden, som fremgér af side 2. Modervirksomheden anses for at have kontrol, nar den direkte
eller indirekte ejer mere end 50% af stemmerettighederne eller p4 anden made kan udeve eller faktisk udaver
bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen direkte eller indirekte besidder mellem 20% og
50% af stemmerettighederne og udever betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som
Kapitalinteresser.

Konsolideringsprincipper

Koncernarsregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for moderselskabet og dets dattervirksomheder.
Udarbejdelse af koncernarsregnskabet sker ved sammenlagning af regnskabsposter af ensartet karakter. Ved
konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtegter og omkostninger, interne mellemvarender
og udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder. De regnskaber,
der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med koncernens regnskabspraksis.

I koncernérsregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
beleb der vedrerer regnskabséret, uanset betalingstidspunkt.

Omkostninger, der er medgéet til solgte varer og ydelser, er medtaget i det &r, hvori indtaegten fra salget er
medtaget.

Verdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser indregnes i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilga koncernen, og
aktivets veerdi kan males pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
koncernen, og forpligtelsens verdi kan males palideligt.

Ved forste indregning indregnes aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.
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23.

Anvendt regnskabspraksis

koncern

Resultatopgorelsen

Bruttofortjeneste
Posterne nettoomsatning til og med andre eksterne omkostninger er med henvisning til arsregnskabslovens §
32 sammendraget til en post benaevnt bruttofortjeneste.

Nettoomsatning
Nettoomsaetning omfatter lejeindtagter fra selskabets ejendomme samt udfert arbejde og indregnes i
resultatopgerelsen nar levering af ydelsen har fundet sted.

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindtaegter fra salg af investeringsejendomme indregnes i resultatopgerelsen nar levering har
fundet sted, hvilket seedvanligvis svarer til faktureret salg.

Nettoomsatningen og andre driftsindtagter oplyses ikke i koncernarsrapporten, jf. Arsregnskabslovens §101,
stk. 2.

Direkte omkostninger

Direkte omkostninger bestér af udlejningsomkostninger forbundet med driften af koncernens
investeringsejendomme.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger bestar af lon og gager, pensioner, sociale bidrag og evrige lonrelaterede omkostninger
samt refusioner. Personaleomkostninger der kan henfores til byggerier er aktiveret under
"Investeringsejendomme" samt indtegtsfort under "Andre driftsindtagter".

I arsrapporten er der ikke oplyst vederlag til direktionen, da arsregnskabsloven § 98b stk. 3 punkt 2 undlader
oplysningen, idet direktion bestar af én person.
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24.

Anvendt regnskabspraksis

koncern

Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle anlegsaktiver

Afskrivningsgrundlaget opgeres under hensyntagen til aktivets restveerdi og reduceres med eventuelle
nedskrivninger. Afskrivningsperioden og restvaerdien fastsattes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes
arligt. Overstiger restveerdien aktivets regnskabsmeessige veerdi, opherer afskrivningen.

Brugstid Restveerdi
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 3-8ar 0-20%

Driftsmidler, som kan straksafskrives efter geeldende skatteregler, og driftsmidler med en fysisk levetid under
3 ar, omkostningsfores i resultatopgerelsen i kebséret.

Materielle anleegsaktiver nedskrives til genanskaffelsesveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige
veerdi.

Fortjeneste eller tab pa atheendede/udgiede immaterielle og materielle anlaegsaktiver opgeres som forskellen
mellem salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmeessige verdi pa salgstidspunktet.
Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindtegter/omkostninger.

Andre driftsomkostninger

Andre driftsomkostninger omfatter kostpris pa arets solgte investeringsejendomme inklusiv
salgsomkostninger mv.

Dagsveardiregulering af investeringsaktiver
Dagsverdiregulering af investeringsaktiver indeholder arets dagsverdiregulering af investeringsejendomme,
geld vedrerende investeringsejendomme og veardipapirer.

Indtaegter af kapitalinteresser

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af resultatet af de enkelte kapitalinteressers resultat
efter skat. Endvidere indregnes eventuelle vaerdireguleringer.

Andre finansielle indtaegter og omkostninger

Andre finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrerer
regnskabsaret.

Skat af drets resultat

Skat af arets resultat bestar af arets aktuelle skat og érets regulering af udskudt skat.

Aktuel skat beregnes pa grundlag af arets forventede skattepligtige sambeskatningsindkomst for hele
koncernen og males pa grundlag af geldende skattesats pa balancedagen.
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25.

Anvendt regnskabspraksis

koncern

Balancen

Anlaegsaktiver

Investeringsejendomme (Portefeljeejendomme)

Investeringsejendomme omfatter ejendomme ejet med henblik pé langsigtet kapitalgevinst gennem udlejning
og/eller veerdistigninger.

Investeringsejendomme vardiansattes individuelt til skennet dagsveerdi. Ved vardiansattelsen af
investeringsejendomme til dagsvaerdi fores dagsverdireguleringer pd ejendomme over resultatopgerelsen.

Dagsvardien fastsattes individuelt pa baggrund af ekstern vurderingsmand, en afkastbaseret markedsveerdi
eller pa baggrund af konkrete keobstilbud. Vardiansattelsen til markedsverdi indeberer, at ejendommenes
nettoindtaegt inkl. tomgangsleje fratrukket driftsomkostninger kapitaliseres med individuelt fastsat
markedsbaseret afkastkrav.

Afkastkravene fastsettes af virksomhedens ledelse. Afkastkravene varierer fra ér til ar afhengig af
markedsforholdene.

Nettoleje:

Der tages udgangspunkt i budgettet for det kommende regnskabsar, og lejeindtegterne reguleres for kendte og
forventede reguleringer, faste indeksreguleringer og pristalsreguleringer. I tilfalde, hvor den opkravede leje
ikke udger markedslejen, indregnes reguleringer til markedslejen, nar disse varsles overfor lejeren. Udover
leje indtegtsfores ovrige indtegter, herunder serviceydelser udfort af selskabet betalt direkte af lejerne samt
accessoriske ydelser, til erhvervslejemal. Alle beleb er fastsat ejendom for ejendom.

Ejendommenes driftsomkostninger er fastsat ud fra de foreliggende budgetter og erfaringstal for de konkrete
og lignende ejendomme. Driftsomkostninger omfatter skatter og afgifter, ejendomsforsikringer, vand og el,
renholdelse, grundejerforeninger og varmeregnskaber mv.

Administrationen fastsattes til de budgetterede og realiserede omkostninger forbundet med administrationen
af de enkelte ejendomme ud fra budgetter og erfaringstal for ejendommene og lignende ejendomme.

Der afsattes lobende vedligeholdelsesarbejder og investeringer ud fra budgetter og erfaringstal for de
konkrete og lignende ejendomme.

Materielle anlaegsaktiver

Andre anleg, driftsmateriel og inventar méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger.
Indretning lejede lokaler maéles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og indregnes som
andre anleeg, driftsmateriel og inventar.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt
hvor aktivet er klar til brug.
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26.

Anvendt regnskabspraksis

koncern

Investeringsejendomme under udferelse (Projektejendomme)

Projektejendomme omfatter ejendomme, der er anskaffet med henblik pé opferelse, ombygning og/eller
renovering samt ejendomme under opforsel for tredjemand.

Projektejendomme vardiansattes til kostpris jf. ARL § 40. Kostprisen omfatter kostprisen for grunde og
bygninger, omkostninger direkte tilknyttet til anskaffelsen samt andre omkostninger, der kan henfores til
erhvervelsen. Omkostninger tilknyttet erhvervelsen omfatter blandt andet honorar til magler, valuar, advokat
samt honorarer til tekniske vurderinger af ejendomme udfort af ingenierer m.fl. Endvidere indgér
tinglysningsomkostninger i forbindelse med kebet. Efterfolgende forages kostprisen med omkostninger, som
relateres til ejendommens opferelse, ombygninger og/eller renovering.

Projektejendomme behandles regnskabsmaessigt som materielle anlaegsaktiver under udferelse, og nedskrives
til genindvindingsverdien, hvor denne er lavere end kostprisen. Nedskrivning af projektejendomme til
genindvindingsvaerdi feres over resultatopgerelsen. Der afskrives ikke pa projektejendomme.

Efter projektejendommenes opfarelse, ombygning og/eller renovering reklassificeres disse til
handelsejendomme eller til investeringsejendomme.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalinteresser

Kapitalinteresser males til regnskabsmessig indre vaerdi og indregnes i koncernens balance 1 posten
"Kapitalinteresser".

I posten indgar den forholdsmaessige ejerandel af virksomhedernes regnskabsmeessige indre verdi, opgjort
efter moderselskabets regnskabspraksis og reguleret for urealiserede koncerninterne avancer og tab, samt
nedskrevet veerdi af goodwill eller badwill.

Nettoopskrivning af kapitalinteresser henlaegges i koncernen til "Reserve for nettoopskrivning efter den indre
veerdis metode" under egenkapitalen i det omfang, den regnskabsmeessige vardi overstiger
anskaffelsesvaerdien med fradrag af afskrivninger pa goodwill.

Andre tilgodehavender
Deposita males til kostpris.
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27.

Anvendt regnskabspraksis

koncern

Omsatningsaktiver
Varebeholdninger

Handelsejendomme males til kostpris efter FIFO-metoden. Er nettorealisationsvardien lavere end kostprisen,
nedskrives til denne lavere veerdi. Handelsejendomme omfatter ejendomme, der er opfort eller anskaffet med
videresalg for gje indenfor en kortere arreekke. Handelsejendomme omfatter ikke ejendomme under
ombygning, idet disse klassificeres som projektejendomme. Handelsejendomme verdiansattes til kostpris.
Kostprisen omfatter kostprisen for grund og bygninger, omkostninger direkte tilknyttet til anskaffelsen samt
andre omkostninger, der kan henfares til erhvervelsen. Omkostninger tilknyttet erhvervelsen omfatter blandt
andet honorar til magler, valuar, advokat samt honorarer til tekniske vurderinger af ejendomme udfert af
ingeniorer m.fl. Endvidere indgar tinglysningsomkostninger i forbindelse med kebet. Efterfolgende forages
kostprisen med eventuelle omkostninger, som forbedrer ejendommenes vaerdi, nar denne kan opgeres
palideligt. Handelsejendomme nedskrives til nettorealisationsverdien, hvor denne er lavere end kostprisen.
Nedskrivning af handelsejendomme til nettorealisationsvaerdi fores over resultatopgerelsen. En
handelsejendom kan reklassificeres til investeringsejendomme eller projektejendomme, safremt ledelsen
treeffer beslutning herom, og nér det enten ikke laeengere er hensigten at athaende ejendommen indenfor en
kortere arreekke, eller nar ejendommen i vesentligt omfang undergér opgerelse, ombygning og/eller
renovering. Overfersel fra handelsejendom til investeringsejendom sker til dagsvaerdi pa overforelsesdagen.
Overforsel fra handelsejendom til projektejendom sker til kostprisen eller nettorealisationsvaerdien, hvor
denne er lavere.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi. Verdien
reduceres til nettorealisationsvaerdien med nedskrivning til imedegéelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter opfert som aktiver omfatter atholdte udbetalinger vedrerende omkostninger i
efterfolgende regnskabsar.

Andre veardipapirer og kapitalandele
Offentligt noterede vaerdipapirer méles til berskurs pa balancedagen.

Andre verdipapirer og kapitalandele males til dagsvaerdien pé balancedagen, nar denne kan opgeres
palideligt. I ovrige tilfeelde méles vaerdipapirer og andre kapitalandele til kostpris.

Realiserede og urealiserede kursreguleringer indregnes i resultatopgerelsen.

Egenkapital
Egenkapitalopgerelse
Egenkapitalopgerelsen udtrykker en fuldsteendig specifikation af alle egenkapitalposter.

Forslag til udbytte for regnskabsaret

Ledelsens forslag til udbytte for regnskabsaret indregnes som en del af regnskabsposten "Overfort overskud
eller underskud" under egenkapitalen. Udbyttet indregnes som en geldsforpligtelse nar vedtagelse pa
generalforsamlingen har fundet sted.
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28.

Anvendt regnskabspraksis

koncern

Hensattelser

Udskudte skatteforpligtelser

Der indregnes udskudt skat af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemassige verdier af
aktiver og forpligtelser.

Udskudt skat opgeres pd grundlag af geldende skatteregler pd balancetidspunktet og geeldende skattesats pa
forventet udnyttelsestidspunkt.

Andre hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser indregnes néar selskabet som folge af en begivenhed indtruffet senest pé balancedagen
har en retslig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at selskabet skal indfti forpligtelsen.

Gezld
Geldsforpligtelser til realkreditinstitutter

Geeldsforpligtelser til realkreditinstitutter indregnes pé optagelsestidspunktet til det modtagne provenu efter
fradrag af atholdte transaktionsomkostninger. Efterfolgende méles geeldsforpligtelser til amortiseret kostpris,
saledes at kurstab og laneomkostninger fordeles over lanets labetid ved brug af den effektive rente pé
optagelsestidspunktet. Regnskabsposten indregnes under "Geld til kreditinstitutter".

Finansielle kontrakter i form af renteswap er indregnet i denne regnskabspost. Vardireguleringen foretages i
egenkapitalen.

Modtagne forudbetalinger fra kunder

Modtagne forudbetalinger fra kunder omfatter depositum og forudbetalt husleje, der er modtaget fra lejere
forud for lejeperiodens opstart.

Geldsforpligtelser - i ovrigt
Andre geldsforpligtelser maéles som udgangspunkt til amortiseret kostpris, der 1 al vasentlighed svarer til
nominel restgaeld.

Aktuel skatteforpligtelse og -tilgodehavende

Aktuel skatteforpligtelse og -tilgodehavende indregnes i balancen som beregnet skat af arets forventede
skattepligtige sambeskatningsindkomst for hele koncernen, reguleret for skat af tidligere ars indkomster, og
fratrukket betalte aconto skatter.

Pengestromsopgorelse

Pengestromsopgerelsen viser koncernens pengestremme fordelt pa driftsaktivitet, investeringsaktivitet og
finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider og koncernens likvider ved érets begyndelse og
slutning.

Pengestremme fra driftsaktivitet
Pengestromme fra driftsaktivitet opgeres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter, &ndring i
driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestremme fra investeringsaktivitet
Pengestromme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af anlegsaktiver.
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29.

Anvendt regnskabspraksis

koncern

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

Pengestromme fra finansieringsaktivitet omfatter @ndringer i sterrelse eller sammensatning af
selskabskapital og omkostninger forbundet hermed. Herudover omfatter pengestrammen optagelse af 14n,
afdrag pé rentebarende gald og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.
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Note

Resultatopgorelse
for aret 1/1 2021 - 31/12 2021
koncern

30.

2021 2020
Bruttofortjeneste 90.676.043 68.197.000
Personaleomkostninger -10.830.340 -8.415.000
Resultat for afskrivninger 79.845.703 59.782.000
Af- og nedskrivninger af materielle anleegsaktiver -293.364 -201.000
Andre driftsomkostninger -24.537.849 0
Dagsverdiregulering af investeringsaktiver 24.857.580 93.169.000
Resultat af primeer drift 79.872.070 152.750.000
Indtegter af kapitalinteresser 49.303.133 21.299.000
Andre finansielle indtegter 548.946 2.742.000
Andre finansielle omkostninger -27.982.997 -26.671.000
Resultat for skat 101.741.152 150.120.000
Skat af arets resultat -11.589.178 -27.325.000
Arets resultat 90.151.974 122.795.000
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Note

10

11

12

Balance - Aktiver
pr. 31. december 2021

Anlzegsaktiver

Materielle anlzegsaktiver
Investeringsejendomme

Andre anlag, driftsmateriel og inventar
Materielle anlagsaktiver under udferelse

Materielle anlegsaktiver i alt

Finansielle anleegsaktiver
Kapitalinteresser

Andre vardipapirer og kapitalandele
Andre tilgodehavender

Finansielle anlaegsaktiver i alt

Anlaegsaktiver i alt

Omsatningsaktiver
Varebeholdninger
Révarer og hjelpematerialer

Varebeholdninger i alt

Tilgodehavender

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos kapitalinteresser
Andre tilgodehavender
Periodeafgransningsposter

Tilgodehavender i alt

Verdipapirer og kapitalandele
Verdipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele i alt

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger

Likvide beholdninger i alt

Omsztningsaktiver i alt

Aktiver i alt
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koncern

2021

31.

2020

1.314.261.335
1.130.346
16.500.056

1.247.523.000
786.000
16.496.000

1.331.891.737

1.264.805.000

131.422.710 80.405.000
0 60.000

120.000 120.000
131.542.710 80.585.000

1.463.434.447

1.345.390.000

2.517.857 34.488.000
2.517.857 34.488.000
7.070.115 4.790.000
9.049.805 857.000
14.308.733 22.333.000
114.410 94.000
30.543.063 28.074.000
29.775.257 18.994.000
29.775.257 18.994.000
7.597.001 23.595.000
7.597.001 23.595.000
70.433.178 105.151.000

1.533.867.625

1.450.541.000
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Note

13
14
15

16
17

18
19

20

21

22

23

Balance - Passiver
pr. 31. december 2021

koncern

Egenkapital

Virksomhedskapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode
Overfort overskud eller underskud

Egenkapital i alt

Hensatte forpligtigelser
Hensattelse til udskudt skat
Andre hensattelser

Hensatte forpligtigelser i alt

Langfristede gaeldsforpligtigelser

Geld til kreditinstitutter

Modtagne forudbetalinger fra kunder

Anden geeld, herunder skyldige skatter og skyldige bidrag til social sikring

Langfristede geeldsforpligtigelser i alt

32.

Kortfristede gezeldsforpligtigelser

Geld til kreditinstitutter

Modtagne forudbetalinger fra kunder

Leveranderer af varer og tjenesteydelser

Anden geld, herunder skyldige skatter og skyldige bidrag til social sikring

Kortfristede geeldsforpligtigelser i alt

Gealdsforpligtigelser i alt

2021 2020
150.000 150.000
119.242.285 68.225.000
435.343.498 384.064.000
554.735.783 452.439.000
75.869.980 72.072.000
6.101.375 5.163.000
81.971.355 77.235.000
727.259.100 704.000.000
29.008.581 0
70.258.347 47.402.000
826.526.028 751.402.000
47.768.243 64.852.000
310.040 27.216.000
4.639.116 71.110.000
17.917.060 6.287.000
70.634.459 169.465.000
897.160.487 920.867.000

Passiver i alt

1.533.867.625

1.450.541.000

Sikkerheder og pantsatninger
Eventualforpligtelser og eventualaktiver

Usadvanlige forhold
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Egenkapitalopgerelse pr. 31. december 2021
koncern

Reserve for

netto-
opskrivning Overfort
efter den overskud
Virksomheds indre veerdis eller Egenkapital
kapital metode underskud ialt
i kr. 1.000
Egenkapital primo - 150 68.226 384.064 452.440
pr. 01.01.2021
Arets op-/nedskrivninger, 0 1.826 0 1.826
reservefond
Regulering af reserve efter 0 49.190 0 49.190
den indre verdis metode
Arets overforte resultat 0 0 40.847 40.847
Kursreg. finansielle. kontrakter 0 0 10.431 10.431
Betalt udbytte 0 0 -113 -113
Forslag til udbytte 0 0 114 114
Egenkapital ultimo -
pr. 31.12.2021 150 119.242 435.343 554.735
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Noter til drsregnskabet

koncern

1 Personaleomkostninger

Lenninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Personaleomkostninger i alt

Det gennemsnitlige antal fuldtidsmedarbejdere beskeaeftigede i
regnskabsperioden udgjorde

Personaleomkostninger sidste ar
Lenninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Personaleomkostninger sidste ar i alt

Det gennemsnitlige antal fuldtidsmedarbejdere beskaftigede i
regnskabsperioden udgjorde

Dagsvardiregulering af investeringsaktiver
Dagsverdiregulering af investeringsejendomme, indtegt
Dagsvardiregulering af verdipapir, indtaegt
Dagsveaerdiregulering af investeringsaktiver i alt

Andre finansielle indtegter
Renteindtaegter kapitalinteresser
Andre finansielle indtegter
Andre finansielle indtaegter i alt

Andre finansielle omKkostninger
Renteomkostninger kapitalinteresser
Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger i alt
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34.

2021

9.898.523
0
931.817

10.830.340

25

8.196.000
0
219.000

8.415.000

20

24.113.655
743.925

24.857.580

118.354
430.592

548.946

0
27.982.997

27.982.997
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Noter til drsregnskabet

koncern

5 Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Foreslaet udbytte indregnet under egenkapitalen

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode
Overfort overskud eller underskud

Arets resultat i alt

Ekstraordinaert udbytte udloddet efter regnskabsarets udlgb udger kr. 0.

Investeringsejendomme

Kostpris, primo

Tilgang i érets lob

Afgang i érets lob

Overfort fra investeringsejendomme under udforelse
Kostpris i alt

Verdireguleringer, primo
Arets vardireguleringer
Tilbageforte vaerdireguleringer
Verdireguleringer i alt

Investeringsejendomme i alt
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35.

2021

114.400
49.190.133
40.847.441

90.151.974

1.049.767.167
27.066.617
-24.540.781
40.099.376

1.092.392.379

197.755.301
62.377.811
-38.264.156

221.868.956

1.314.261.335
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Note

Noter til drsregnskabet

koncern

2021

36.

Investeringsejendomme vardiansattes individuelt til skennet dagsverdi, pa felgende grundlag.

Afkastkrav/Bruttoleje:

Boligejendomme

Forstader nord
Forsteder nord
Sjeelland

Arhus
Nordjylland
Trekantsomradet
Sjeelland
Sjeelland
Sjeelland
Sjeelland
Sjeelland
Sjeelland
Forsteeder Nord
Forstaeder Nord
Forsteeder Nord
Forstaeder Nord
Forstaeder Syd

Kontorejendomme

Forstader nord
Fyn
Trekantsomradet
Sjeelland
Forstaeder Nord
Forstaeder Syd

Retailejendomme

Forstader nord
Sjeelland

Aarhus
Trekantsomradet
Sjeelland
Forsteeder Nord

Beliggenhed/St Bruttoleje pr. kvm Afkastkrav

Sekundeer
Sekundeer
Sekunder
Sekundeer
Sekundeer
Sekundeer
Sekundeer
Sekundeer
Sekundeer
Sekundeer
Sekundeer
Sekundeer
Sekundeer
Sekundeer
Sekundeer
Sekundeer
Sekundeer

kr. 1.412 - kr. 1.535,00%
. 898 -kr. 939  5,50%
495 - kr. 1.258 7,50%
850 - kr. 860  2,50%
310 - kr. 790  5,00-7,00%
440 - kr. 1.260 7,00-8,00%
270 - kr. 1.100 5,50-7,00%
350 - kr. 1.110 5,50-7,00%
590 - kr. 1.150 1,50%
540 - kr. 1.410 5,50-7,00%
470 - kr. 1.690 5,50-7,00%
930 - kr. 1.880 5,50-7,00%
960 - kr. 2.210 5,00%
950 - kr. 2.200 5,00%
450 -kr. 970  5,00%
340 - kr. 950  5,00%
kr. 310 - kr. 790 5,00-7,00%

Beliggenhed/St Bruttoleje pr. kvim Afkastkrav

Sekundeer
Sekundeer
Sekundeer
Sekundeer
Sekundeer
Sekundeer

kr. 631 -kr. 1.139 8,00%
kr. 275 - kr. 680  8,00%
kr. 3.620 - kr. 3.63 8,00%
kr. 250 - kr. 1.680 5,50-7,00%
kr. 360 - kr. 1.590 5,00%
kr. 125 - kr. 770 5,00-7,00%

Beliggenhed/St Bruttoleje pr. kvm Afkastkrav

Sekundeer
Sekundeer
Sekundeer
Sekundeer
Sekundeer
Sekundeer
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kr. 1.098 5,50%
kr. 493 - kr. 1.355 7,50%
kr. 540 - kr. 550  6,00%
kr. 369 - kr. 971  7,00-8,00%
kr. 284 - kr. 2.295 6,00%
kr. 729 - kr. 2.450 5,00%
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Noter til drsregnskabet
koncern

7 Andre anlzeg, driftsmateriel og inventar

Kostpris, primo
Tilgang i érets lob
Afgang i arets lgb
Kostpris i alt

Af-/nedskrivninger, primo
Af-/nedskrivninger, atheendede andre anleg
Arets af-/nedskrivninger

Afskrivninger 1 alt

Andre anlag, driftsmateriel og inventar i alt

Materielle anleegsaktiver under udforelse

Kostpris primo

Tilgang i érets lob

Afgang i érets lob

Overfort til investeringsejendomme
Kostpris i alt

Materielle anleegsaktiver under udferelse i alt

Kapitalinteresser

Kostpris, primo
Kostpris i alt

Verdiregulering, primo
Resultatandel
Udbytteudlodning

Arets op- eller nedskrivning
Verdiregulering i alt

Kapitalinteresser i alt

Revidata
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37.

2021

1.543.545
641.088
-17.394

2.167.239

-756.865
13.336
-293.364

-1.036.893

1.130.346

48.465.411
8.432.339
-298.318
-40.099.376

16.500.056

16.500.056

12.178.000

12.178.000

68.228.425
49.303.133
-113.000
1.826.152
119.244.710

131.422.710
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38.

Noter til drsregnskabet

koncern
2021
Koncernen ejer folgende kapitalinteresser:
Resultat Egenkapital Ejerandel
Sefryd ApS, Frederiksvaerk 82.454.823 211.220.713 50%
Fjord Ejendomme 2014 ApS, Frederiksvaerk 16.173.336 49.296.779 50%
Estate Invest Erhverv ApS, Helsinge -43.787 4.655.879 25%

Tilgodehavender hos kapitalinteresser

Der har i aret vaeret skonomiske transaktioner med kapitalinteresser, der samlet pa &ret har udgjort
t.kr. 8.193.

Periodeafgransningsposter
Noten periodeafgransningposter pa t.kr. 114 vedrerer forudbetalte forsikringer.

Omsatningssaktiver

I regnskabsposten Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser forfalder der t.kr. O efter 1 ar.
I regnskabsposten Tilgodehavender hos kapitalinteresser forfalder der t.kr. O efter 1 ar.

I regnskabsposten Andre tilgodehavender forfalder der t.kr. 10.603 efter 1 &r.

I regnskabsposten Periodeafgransningsposter forfalder der t.kr. O efter 1 ar.

Virksomhedskapital
Anpartskapital, primo 150.000
Virksomhedskapital i alt 150.000

Reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode

Reservefond, primo 68.226.000
Arets op- eller nedskrivninger 1.826.152
Regulering af reserve efter den indre vardis metode 49.190.133
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i alt 119.242.285
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Noter til drsregnskabet
koncern

Overfort overskud eller underskud
Overfort resultat, primo

Arets overforte resultat

Kursregulering finansielle kontrakter
Betalt udbytte

Forslag til udbytte i regnskabsaret
Overfort overskud eller underskud i alt

Hensaettelse til udskudt skat
Hensettelser til udskudt skat, primo
Arets ®ndring i udskudt skat
Henseettelse til udskudt skat i alt

Andre hensatte forpligtelser
Andre hensattelser, primo

Arets @ndring til andre henszttelser
Andre hensatte forpligtelser i alt

Langfristede geeldsforpligtigelser

Langfristet geeld til Kreditinstitutter der forfalder efter 5 &r udger t.kr. 587.717

39.

2021

384.063.994
40.847.441
10.430.663

-113.000
114.400

435.343.498

72.071.624
3.798.356

75.869.980

5.163.285
938.090

6.101.375

Langfristet geeld til Modtagne forudbetalinger fra kunder der forfalder efter 5 ar udger t.kr. 28.808
Langfristet gaeld til Anden geld, herunder skyldige skatter og skyldige bidrag til social sikring der

forfalder efter 5 &r udger t.kr. 3.314

Gald til kreditinstitutter

Koncernen har indgaet finansielle kontrakter i forbindelse med ldnoptagning.

Markedsvardien udger pa balancedagen t.kr. -17.515. De finansielle kontrakter udleber 2022

(tkr. -767), 2026 (tkr. -1.551.), 2038 (tkr. -10.135.) og 2045 (t.kr. -5.061).

Anden gzld, herunder skyldige skatter og skyldige bidrag til social sikring
Kr. 17.917.060, heraf udger selskabsskat kr. 7.741.181 og specificeres:

Selskabsskat, primo
Udbytteskat

Skat af arets resultat
Regulering af tidligere ars skat
Restskat

Skyldig selskabsskat i alt
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-9.151
7.751.212
39.610
-6.326.857

7.741.181

This document has esignatur Agreement-1D: f3cd6crgYxY248111907



Note

21

22

23

40.

Noter til drsregnskabet

koncern
2021

Sikkerheder og pantsatninger

Prioritetsgeeld til realkreditinstitutter hvor den samlede geld udger t.kr. 740.328 har pant t.kr.
1.283.448 1 aktiver med regnskabsmeessig verdi t.kr. 1.319.478.

Til sikkerhed for geeld til pengeinstitut, hvor den samlede geeld udger t.kr. 18.227 er der deponeret
ejerpantebrev pa nom. t.kr. 157.597 med pant i aktiver, hvis regnskabsmassige vaerdi udger t.kr.
1.218.713

Til sikkerhed for gald til pengeinstitut, hvor den samlede gaeld udger t.kr. 7.622 er der stillet
sikkerhed med koncernens vardipapirsdepot, hvis regnskabsmaessigvaerdi udger t.kr. 8.504

Koncernen har stillet selvskyldnerkaution overfor tilknyttede virksomheders bankforbindelser, hvor
geelden pr. 31. december 2021 udger t.kr. 5.924

Koncernen har stillet selvskyldnerkaution overfor en kapitalinteresses bankforbindelser, hvor galden
pr. 31. december 2021 udger t.kr. 4.090

Eventualforpligtelser og eventualaktiver
Andre eventualforpligtelser:

Koncernen har indgéet aftale om operationel leasing af driftsmidler. Leasingaftalen lgber indtil 28/2
2023. Leasingydelserne i denne periode udger t.kr. 113.

Usadvanlige forhold
Ved regnskabsarets afslutning er der fortsat coronaepidemi i Danmark.

Coronavirus har ved regnskabsaret udleb haft begrenset indflydelse pé virksomhedens drift.

Vi folger udviklingen tet og tager de nedvendige forholdsregler der skal til for at sikre koncernen
bedst muligt. Vi vurderer lobende koncernens finansielle likviditetsberedskab for at sikre det er
tilstreekkeligt. Der er ingen usikkerhed om koncernens evne til at fortsette driften. P4 nuvarende
tidspunkt har vi en formodning om at situationen samlet stopper indenfor en overskuelig fremtid.
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Pengestromsopgorelse
for aret 1/1 2021 - 31/12 2021
koncern

I kr. 1.000

Arets resultat

Reguleringer for ikke-likvide driftsposter m.v, se note

Andring i driftskapital, se note

Pengestrem fra primeer drift fer finansielle poster

Renteindbetalinger og lignende
Renteudbetalinger og lignende

Pengestrem fra ordinger drift
Betalt selskabsskat
Pengestrem fra driftsaktivitet

Keb af materielle anlaegsaktiver
Keb og salg af verdipapirer

Salg af materielle anlaegsaktiver
Modtaget udbytte fra associerede virksomhed

Pengestrem til investeringsaktivitet

Andring i realkreditinstitutter
Zndring 1 bankgaeld
Udbetalt udbytte

Pengestrem fra finansieringsaktivitet
Arets pengestrem

Likvider, primo
Likvider, ultimo

41.

2021 2020
90.152 122.795
-33.167 -68.561
-33.806 5.173
23.179 59.407
549 2.742
-27.983 -25.294
-4.255 36.855
-6.336 -8.286
-10.591 28.569
-36.140 -157.020
-10.037 -9.539
24.538 23.222
113 111
21.526 -143.226
47.621 123.324
-17.178 -2.389
113 111
30.330 120.824
-1.787 6.167
9.384 3217
7.597 9.384

Pengestramsopgerelsen kan ikke direkte udledes af koncernérsregnskabets gvrige bestanddele.
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Pengestromsopgorelse
for aret 1/1 2021 - 31/12 2021
koncern

Pengestremsopgorelse - reguleringer for ikke-likvide driftsposter m.v.

I kr. 1.000 2021 2020
Andre finansielle indtegter -549 -2.742
Andre finansielle omkostninger 27.983 26.671
Afskrivninger pa anlegsaktiver 293 201
Dagsveaerdiregulering investeringsaktiver -24.858 -93.169
Zndring af andele af kapitalinteresser -49.303 -21.299
Andring i skat og udskudt skat 11.589 27.325
Zndring af andre hensatte forpligt. 938 1.419
Andring 1 ikke disponible likvide beholdninger 740 -6.967
Reguleringer for ikke - likvide driftsposter mv. -33.167 -68.561
Pengestremsopgeorelse - zndring i driftskapital

I kr. 1.000 2021 2020
Zndring i tilgodehavender -2.469 -4.455
Andring i1 varebeholdninger - -29.470
Zndring 1 geeld 1 evrigt -31.337 39.098
Andring i driftskapital -33.806 5.173
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