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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2023 for A. Enggaard Holding A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af koncernens og

selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2023.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aalborg, den 17. maj 2024

Direktion:

Asger Enggaard

Bestyrelse:

Jorgen Enggaard Asger Enggaard Anders Mejlholm Larsen
Formand
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejerne i A. Enggaard Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for A. Enggaard Holding A/S for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2023, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestremsopgerelse, noter og
anvendt regnskabspraksis for savel koncernen som selskabet. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes
efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af koncernens og
selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2023 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 ifslge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af koncernen i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants’
internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er
gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code.
Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrakkeligt og egnet som grundlag for vores konklusi-
on.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

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

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

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med
en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er galdende i
Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge 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 kon-
cernregnskabet og arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres 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:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer 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 tilsidesaettelse af intern kontrol.

e 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 koncernens og selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er
vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens
og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i
vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller,
hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrakkelige, 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 koncernen og selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

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

e 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, feore tilsyn med og udfgre koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

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

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

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

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

Aalborg, den 17. maj 2024

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

John Damkier Mads Madsen
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne28629 MNE-nr. mne41302
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HOVED- OG NGGLETAL FOR KONCERNEN

2023 2022 2021 2020 2019

tkr. tkr. tkr. tkr. tkr.

Resultatopgerelse
Nettoomsaetning.........ccvevviiiiiiiiiininnne. 2.582.258  2.741.317  2.310.036  2.042.347 1.924.116
Driftsresultat......cccoveveiiniiiiiiiiiiiiiiiin, 80.489 168.196 246.549 205.593 157.462
Finansielle poster, netto.........cccceevvennnenn.. -7.294 25.275 -13.745 -28.002 -27.897
Arets resultat for skat..........cocoeeveeneennnen. 181.833 443.940 561.618 248.814 129.742
Arets resultat.......ccccvveevneeinneenneinneennnn. 138.346 358.528 454.202 197.794 103.722
Arets resultat ekskl. minoritetsinteresser...... 137.549 358.188 454.043 196.252 99.609
Balance
Balancesum.......ccocvvviiiiiniiiiiiniininnnne, 5.229.436  4.968.041 3.779.600  3.563.549 3.294.773
Egenkapital......ccooeveiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiin, 2.595.325  2.535.690 1.871.912 1.362.890 1.194.594
Egenkapital ekskl. minoritetsinteresser........ 2.586.614 2.527.465 1.864.517 1.354.935 1.179.759
Pengestremme
Pengestremme fra driftsaktivitet................ -169.789 253.107 251.643 143.730 205.256
Pengestremme fra investeringsaktivitet........ 237.773 -704.011 243.328 -278.827 -94.080
Pengestremme fra finansieringsaktivitet....... -49.182 267.755 -473.723 -85.863 -7.571
Pengestreamme i alt.....cceevevevieiininiinnnnnnn.. 18.802 -183.149 21.248 -220.960 103.605
Investeringer i materielle anlaegsaktiver....... 641.876 1.317.290 199.276 562.484 183.084
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte.......... 567 493 452 465 508
Nogletal
Afkast af investeret kapital.........c.cccoevennnn 2,5 5,8 9,0 7,7 6,3
Soliditetsgrad......cocoveveiiiiiiniiininiienane, 49,5 50,9 49,3 38,0 35,8
Egenkapitalforrentning (ekskl.
minoritetsinteresser)......ccceviiiiiiiiiiennnnn. 5,4 16,3 28,2 15,5 8,5

De i hoved- og nggletalsoversigten anfgrte nggletal er beregnet saledes:

Afkast af investeret kapital: Driftsresultat x 100
Gennemsnitlig operative aktiver

Soliditetsgrad: Egenkapital (ekskl. minoritetsinteresser) x 100

Passiver i alt, ultimo

Egenkapitalforrentning (ekskl. minoritetsinteresser): Resultat efter skat ekskl. minoriteter x 100
Gennemsnitlig egenkapital ekskl. minoriteter
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Vasentligste aktiviteter
Selskabets aktiviteter er at eje aktier og anparter i andre selskaber.

Koncernens aktiviteter er entreprengrvirksomhed og investeringsaktivitet, herunder projekt- og bydelsudvikling,
opferelse, udlejning samt handel med fast ejendom.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Koncernens forretningsmodel har bidraget til, at der i aret er fastholdt en hgj aktivitet sammenholdt med de
seneste 4 ar, som folge af en generel hgj ordrebeholdning koncentreret om de fire stgrste byer i Danmark, hvor
koncernen har sin primaere aktivitet.

Udviklingen i koncernens aktiviteter og gkonomiske forhold er dog sammenlignet med 2022 negativ pavirket af
stigende materialepriser i lighed med entreprengrbranchen generelt. Derudover er indtaegter fra kapitalandele
reduceret vaesentligt i forhold til 2022, hvilket bl.a. kan henfegres til negative vaerdireguleringer pa
investeringsejendomme i associerede virksomheder som fglge af det hgjere renteniveau og dermed stigende
afkastkrav.

Selskabet har i 2023 realiseret en omsaetning pa 2,6 mia. kr. og et resultat fgr skat pa 181,8 mio. kr.
Egenkapitalen udger 2,6 mia. kr. pr. 31. december 2023, svarende til en soliditetsgrad pa 49,5 %.

Da de forhold som i gvrigt er nadvendige for en bedemmelse af selskabets og koncernens aktiver og passiver, den
finansielle stilling samt resultat af arets drift, fremgar af balancen og resultatopggrelsen samt af noterne henvises
hertil.

Arets resultat sammenholdt med forventet udvikling
Ved aflaeggelsen af arsrapporten for 2022 blev der forventet en aktivitet i 2023 pa niveau med 2022 og et
driftsresultat i niveauet 100-150 mio. kr.

Afmatningen pa ejendomsmarkedet og stigende priser har medfert, at udviklingen i 2023 ikke helt har vaeret som
forventet.

Arets resultat anses i lyset af branchens udfordringer for tilfredsstillende.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for koncernens og
selskabets finansielle stilling.

Finansielle risici
Koncernen pavirkes af renteudviklingen i samfundet. Risikoen for stigende renteniveau i associerede virksomheder
afdaekkes delvist via renteswaps, der sikrer en fast rente.

Koncernen er herudover ikke eksponeret for saerlige risici, ud over hvad der sadvanligvis forekommer inden for
branchen.

Forventninger til fremtiden
Koncernens projekt- og ordrebeholdning er meget tilfredsstillende, og koncernen vil benytte den kommende
periode pa videreudvikling af disse projekter.

Pa baggrund af den nuvarende ordrebeholdning forventes aktiviteten i 2024 at blive pa niveau med 2023, og der
forventes et driftsresultat i sterrelsesordenen 80-120 mio. kr.

Redeggrelse for samfundsansvar
Koncernen er en familieejet koncern gennem tre generationer, som overordnet fokuserer pa ansvarlighed i alle
sine aktiviteter, hvilket afspejles i koncernens politik for samfundsansvar.

Forretningsmodel
Koncernens forretningsmodel bestar primart i at udvikle starre byomrader eller grunde, samt at udfgre
totalentrepriser pa starre ejendomsprojekter.

Koncernen lgser opgaver inden for byggeri, anlaeg, Offentlige Private Partnerskaber (OPP) og varetager en lang
raekke ejendomsrelaterede byudviklingsprojekter i hele landet.

De primare risici vedrerende koncernens forretningsmodel vedrgrer enkeltstaende byggesager eller sterre
ejendomsprojekter, hvor koncernen som totalentreprengr eller projektudvikler har det primaere ansvar og risici.
Til imedegaelse af disse risici udferes der lgbende taet sagsopfelgning i planlaegnings- og byggeperioden samtidig
med, at man geografisk fokuserer pa omrader i Danmark, hvor man forventer en langsigtet positiv udvikling i
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Redeggrelse for samfundsansvar (fortsat)
befolkningstilvaeksten.

Samfundsansvar
Ledelsen er bevidst om koncernens samfundsansvar med hensyn til at bidrage positivt til samfundet. Som led her
er der vedtaget et baeredygtighedsprogram, der omhandler CO2, ressourcer, biodiversitet og social
baeredygtighed.

Miljo og klima
Byggeriet og ejendomsbranchen star for en stor del af verdens CO2-udledning, og det udger en naturlig risiko i
forhold til koncernens aktiviteter.

Koncernen har et mal om at nedbringe CO2-udledningen fra koncernens aktiviteter, hvad enten det er i
byggefasen, eller nar byggerierne er i drift. Det skal ske ved falgende initiativer:

e (get brug af maskiner, biler mv. drevet af elektricitet fremfor fossile brandstoffer
Igangsaetning af pilotprojekter hvor ny teknologi og nye materialer testes.

e  Reduktion af materialeforbrug ved at stille krav til radgivere og entreprengrer herom ved projekteringen og
udfgrelsen.

e Brug af flere biogene materialer.

e (get fokus pa genbrug, cirkulaer skonomi samt renovering af eksisterende bygninger i de tilfaelde, hvor
koncernen har indflydelse herpa.

Ovenstaende har bl.a. resulteret i anvendelse af genbrugsmursten pa byggeri samt renovering af bygning, hvor
gulve er genbrug, og mursten er renset af pa stedet.

Koncernen har et mal om at nedbringe ressourceforbruget i anlaegs- og driftsfasen samt efter endt levetid. Det
skal ske ved fglgende initiativer:

e Stille krav til leverandgrer om mindskning af affald og spild ved at sortere i flere fraktioner gge genbrug,
reparation og vedligeholdelse samt reducere overskudsmateriale ved at indkebe i de rette mal.

e Stille krav til leverandgrer om gget brug af maskiner drevet af el, udterring af bygninger uden fossile
braendstoffer og brug af varmepumper eller fjernvarme til opvarmning af skurvogne.

e  Stille krav til leveranderer om mindskning af vandforbrug og knappe ressourcer ved at slukke  for  vandet,
nar det ikke bruges, undga tryk pa slanger om natten, brug af regnvand til f.eks. afvaskning af
blandingsanlaeg, bruge mere renset vand og grus og bruge knust beton og brokker til opfyld.

Ovenstaende har bl.a. resulteret i anvendelse af vaegbekladning, som stammer fra genbrugstrae, gulv lavet af
genbrugsmateriale samt salg af materiale og bygningsdele og inventar i forbindelse med nedrivning eller
renovering af ejendomme.

Koncernen gnsker at udvikle bydele under hensyntagen til biodiversitet og skosystemer. Det skal ske ved fglgende
initiativer:

o Kortlaegning af eksisterende naturtyper og dyrearter, fastlaeggelse af biodiversitetsstrategi og identifikation af
saerlige potentialer forud for byggeriets igangsatning.

e Inddragelse af biologkompetence i projekteringsfasen.
Engagering af beboere, interessenter og erhvervsdrivende i pleje af naturen og give mulighed for selv at dyrke
planter, frugt og grant.

e  Monitorering af projekter i drift i forhold til udvikling i biodiversitet.

| Vridslase i Albertslund indeholder masterplanen en biodiversitetsstrategi, der skal medvirke til at passe pa
eksisterende natur og gge biodiversiteten. Der etableres levesteder for flagermus i sterre gamle tracer, og en del
beplantning der faeldes bliver pa grunden som dadt eller som byrumsmgbler.

Med vedtagelsen af baeredygtighedsprogrammet har koncernen faet konkretiseret malsaetninger for koncernens
pavirkning af klima og milje samt identificeret metoder og tiltag, der skal reducere byggeriets negative pavirkning
af klima og milje fremadrettet.

Medarbejderforhold og sociale forhold

Medarbejderforhold

Medarbejderne er koncernens vigtigste aktiv. Det er koncernens politik at have lgbende fokus pa, at
medarbejderne udferer deres arbejde i et sundt arbejdsmilje i henhold til gaeldende lovgivning og
overenskomster.
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LEDELSESBERETNING

Redeggrelse for samfundsansvar (fortsat)

Medarbejderne er ansat med en stor grad af frihed under ansvar, hvor der laegges vaegt pa den enkelte
medarbejders evne til at traeffe de rigtige beslutninger fremfor detaljerede medarbejderhandbager og mange
interne regler. Det er vores vurdering, at det har varet med til at sikre en forholdsvis hgj fastholdelse af
medarbejdere, og det forventes ogsa at vaere resultatet fremadrettet.

De starste risici i relation til medarbejderne knytter sig til arbejdsskader pa byggepladserne.

Risikoen adresseres ved lgbende at fokusere pa at forebygge skader og nedslidning samt fremme sundhed blandt
medarbejderne. Det udmeanter sig bl.a. ved, at det i videst mulige omfang sikres, at medarbejderne udfgrer deres
arbejde ergonomisk korrekt og sikkerhedsmaessigt forsvarligt. Det er saledes selskabets politik, at medarbejderne
udfgrer deres arbejde i henhold til gaeldende sikkerhedsstandarder med henblik pa at reducere antallet af
arbejdsskader.

Det er vores vurdering, at det alt andet lige har vaeret med til at reducere antallet af arbejdsskader og
nedslidning, og det vil vaere med til at forbedre forholdene pa byggepladserne fremadrettet.

Der er endvidere skabt mulighed for, at koncernens medarbejdere kan dyrke motion pa arbejdspladsen. Der er
bl.a. etableret lgbe- og cykelforening internt i organisationen til gavn for den enkelte medarbejder og det
generelle sammenhold i organisationen. Pa baggrund af arets tilbagelagte kilometer yder koncernen hvert ar et
bidrag til en almennyttig eller velggrende forening.

Det vurderes, at ovenstaende har bidraget til at skabe en arbejdsplads, hvor der generelt er et godt
kammeratskab medarbejderne imellem.

Sociale forhold

De starste sociale risici i udviklingen af byer og samfund er at fa skabt bydele, hvor der ikke er liv, og hvor der
ikke er social sammenhaengskraft. Koncernen har som mal at skabe socialt baeredygtige bydele og har som led heri
ansat en raekke medarbejdere med fokus pa byliv, der bl.a. arbejder med faglgende initiativer:

e Sikre mulighed for aktiv hverdag ved at sikre nem adgang til cykelparkering, placere bilparkering decentralt,
etablering af delebilsordninger, understatte nem adgang til sports- og traningsfaciliteter og integrere
mulighed for leg.

e Udvikle og realisere boligkoncepter til forskellige malgrupper pa tvars af alder, sociale kar og skonomisk
formaen.

e Sikre levende bydele med nem adgang til faelleslokaler og -faciliteter, hvor faellesskab kan udfolde sig.

Sikre, at bydelens erhvervslejere tilgodeser bydelens forskellige typer beboere.

e Engagere beboere i den fremtidige udvikling af bydelen.

| Tranders Haje ved Aalborg er fundet af en gammel jernalderplads eksempelvis afsat for boligomradets sarlige
identitet, og i Skejbyen i Aarhus blev den eksisterende hal afsaet til faellesfaciliteter i bydelen.

Det forventes, at ovenstaende mal og tiltag ogsa fremadrettet vil pracge de bydele, der udvikles af koncernen.

Derudover tager koncernen del i arbejdet med at aktivere udsatte borgere og integrere nydanskere. Et konkret
eksempel herpa er, at selskabet er aktiv i Gellerup, hvor man med en ambitigs helhedsplan bidrager til at
forvandle Gellerup fra et udsat omrade til et attraktivt omrade med spaendende boliger.

Det vurderes, at ovenstaende er med til at skabe velfungerende bymiljeer, hvor beboerne trives, og at man har
medvirket til at fa udsatte borgere og nydanskere inkluderet i samfundet.

Respekt for menneskerettigheder

Det er koncernens politik, at alle mennesker skal behandles i overensstemmelse med de internationalt erklarede
menneskerettigheder. Det indbefatter bl.a., at nuvaerende og kommende medarbejdere skal sikres lige
muligheder uanset ken, alder, politisk observans, religion mv.

Det er holdningen, at alle koncernens medarbejdere skal behandles fair og med respekt, og det forventes, at
samarbejdspartnere udferer deres arbejde med samme tilgang.

Risikoen for at menneskerettighederne ikke respekteres imgdegas bl.a. ved aktiv vurdering og udvaelgelse af
samarbejdspartnere.

Den generelle tendens i branchen er, at den i overvejende grad er reprasenteret ved mand. Det er dog ledelsens
vurdering, at koncernens politik har medvirket til, at antallet af kvinder ansat i organisationen er gget, og at den
vil medvirke til en mere ligelig fordeling mellem kvinder og mand fremadrettet.
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Redeggrelse for samfundsansvar (fortsat)

Antikorruption og bestikkelse

Koncernen drives ud fra en politik om nultolerance overfor korruption, bestikkelse, svindel og afpresning. Det
vurderes, at risikoen herfor er begranset, eftersom koncernens aktiviteter alene udferes i Danmark.

For at imgdega risikoen er koncernens politik kommunikeret til medarbejderne, sa det sikres, at de er informeret
og kan agere korrekt, nar de udfgrer deres arbejde.

| det omfang det er muligt, forsgger man at sikre, at koncernens samarbejdspartnere har samme tilgang ved
udfgrelsen af deres aktiviteter, og det indgar saledes som et vigtigt element ved valg af samarbejdspartnere.

Der har ikke vaeret konstateret uacceptable forhold i relation hertil i aret, og det vurderes, at politikken og
kravene til samarbejdspartnere vil reducere risikoen for uacceptabel adfaerd i relation hertil fremadrettet.

Redeggrelse for maltal og politikker for det underreprasenterede kon

Kgnsmaessig sammensaetning i ledelsen

2023
Antal medlemmer i det gverste ledelsesorgan.......couireiriirniiiirer e e e eeneeaneeeneeanees 3
Underreprasenteret keon, andel i pct. i det gverste ledelsesorgan.......c.cocevveiviiiiiiiiniinnennnnnnns 0%
Antal personer pa Bvrige ledelSeSNiVEAUET .......euivirititet et eeeeeeeeee e e eeeeaaneaaenes 0

Det seneste regnskabsar har selskabet beskaftiget faerre end 50 medarbejdere, hvorfor selskabet ikke er pligtigt
til at opstille maltal og udarbejde en politik for at gge andelen af det underrepraesenterede ken pa selskabets
gvrige ledelsesniveauer.

De @vrige ledelsesniveauer bestar af to eller faerre personer. Dermed er selskabet ikke omfattet af pligten til at
opstille et maltal og udarbejde en politik for den kensmaessige sammensaetning for de gvrige ledelsesniveauer.

Maltal for det gverste ledelsesorgan

2023
Maltal i pct. i det BVErste l@delSESOrGaN. . . uv v vt er et et irereteneneteeeeeieeeeeeeeeeesesesesesererenens 25%
Arstal for forventet opfyldelse af MALtAl..........ccuuireiniiniiiiriiiie e eaeens 2029

Status for opfyldelse af mdltal for det overste ledelsesorgan

e Koncernen er en familieejet koncern, og bestyrelsen udgeres pa nuvaerende tidspunkt af tre mand. Det er
virksomhedens mal at udvide bestyrelsen med et medlem fra det underreprasenterede kgn inden udgangen af
2029, hvorefter bestyrelsen vil besta af tre maend og en kvinde.

e Bestyrelsens starrelse, sammensatning og potentielle kandidater overvejes lgbende.

o Det er ikke i indevaerende ar lykkedes at realisere det opstillede mal, idet man endnu ikke har fundet en
kandidat, der giver anledning til at a&ndre bestyrelsens sammensaetning og storrelse.

Redegorelse for dataetik
Det er koncernens politik, at medarbejdere, kunder og leverandgrers data i alle henseender indhentes, opbevares
og anvendes forsvarligt.

Politikken er udformet og implementeret sa den fungerer i samspil med selskabets GDPR-politik, der er
kommunikeret ud i organisationen. Det er erfaringen, at et godt kendskab til selskabets GDPR-politik blandt
selskabets medarbejdere er med til at understotte en etisk forsvarlig brug af data.

Koncernen opererer primaert i B2B-markedet, og de data der handteres som folge heraf knytter sig primaert til
data, der indgar i kontrakter med kunder og samarbejdspartnere. Derudover handterer koncernen personlige data
i forbindelse med udlejning eller salg af ejendomme til private. | den forbindelse indhentes alene ngdvendig data
til brug for den konkrete udlejning eller handel.

Endelig handterer koncernen data om medarbejderne, i det omfang at det er relevant for deres ansattelse i
koncernen.

Koncernen bestraeber sig labende pa, kun at indhente og anvende data, der er ngdvendig i den konkrete situation.
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Redeggrelse for dataetik (fortsat)

Derudover laegges vaegt pa, at data kun opbevares i det omfang, det er ngdvendigt eller pakravet i henhold til
lovgivningen.

Det tilstraebes, at data i videst muligt omfang kun er tilgaengelig for medarbejdere, der har brug for adgang hertil
med henblik pa at sikre, at sa fa personer som muligt har adgang til de enkelte data. Det vurderes, at det har
vaeret med til at sikre, at data ikke anvendes uhensigtsmaessigt eller utilsigtet.

Politikken er kommunikeret ud til koncernens medarbejdere, og det vurderes, at den medvirker til en forsvarlig
handtering af data.



14

I—
RESULTATOPGQ@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER
Koncernen Moderselskabet
Note 2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.

NETTOOMSAETNING.......c.ecvvnvennnnn.. 1 2.582.258 2.741.317 0 0
Produktionsomkostninger................. 2 -2.233.221 -2.321.908 0 0
BRUTTORESULTAT....cccvvvvvennennnnn.. 349.037 419.409 0 0
Distributionsomkostninger................ 2 -17.923 -18.438 0 0
Administrationsomkostninger-............ 2 -250.626 -232.774 -142 -138
DRIFTSRESULTAT......cccvvvininennnnn. 80.488 168.197 -142 -138
Dagsveerdiregulering af
investeringsejendomme................... 115.628 123.875 0 0
Indtaegter af kapitalandele............... 3 -6.989 126.593 145.266 380.453
Finansielle indtaegter...................... 4 20.457 50.678 1.195 1.297
Finansielle omkostninger.................. 5 -27.751 -25.403 -8.755 -10.845
RESULTAT FOR SKAT........ccceveeneen... 181.833 443.940 137.564 370.767
Skat af arets resultat...........ccceuuenen, 6 -43.487 -85.412 -15 -12.579
ARETS RESULTAT......cvuvvneennennnannns, 7 138.346 358.528 137.549 358.188
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BALANCE 31. DECEMBER

Koncernen Moderselskabet

AKTIVER Note 2023 2022 2023 2022

tkr. tkr. tkr. tkr.
Grunde og bygninger.........c.cccceveennen. 39.726 37.447 0 0
Andre anlaeg, driftsmateriel og
INVENtar . ..coiiiiiiiiiiiiiiiieiieeeea 110.395 94.789 0 0
Projektejendomme.........ccceeenennnen. 592.276 466.805 0 0
Investeringsejendomme................... 858.000 602.600 0 0
Investeringsejendomme under
opfarelse . ..cevieiiiiiiiiiiiiiiiieeean, 392.736 846.783 0 0
Materielle anlagsaktiver................ 8 1.993.133 2.048.424 0 0
Kapitalandele i tilknyttede
virksomheder........ccccoviiiiiiiiiinnn, 0 0 1.631.109 1.740.327
Kapitalandele i associerede
virksomheder........ccocoviiiiiiiiiiian, 1.225.326 1.433.190 1.193.414 1.401.087
Kapitalandele i kapitalinteresser........ 28.476 35.370 0 0
Lejedepositum og andre tilgode-
havender.......ccoevveiiiiiiiiiiiiinnnn.., 30.701 14.681 13.968 13.105
Finansielle anlaegsaktiver................ 9 1.284.503 1.483.241 2.838.491 3.154.519
ANLZEGSAKTIVER........cccovvvveennnn.n, 3.277.636 3.531.665 2.838.491 3.154.519
Varebeholdninger..........ccccevvvnnennnn, 2.377 1.962 0 0
Handelsejendomme...........c............. 25.695 25.695 0 0
Varebeholdninger......................... 28.072 27.657 0 0
Tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser.......covveiiiiinininnnnnn, 314.823 234.308 0 0
Igangvaerende arbejder for fremmed
FEGNING. t.ueerteenereneraneeaneeaneeaneennnn, 10 902.864 664.807 0 0
Tilgodehavende hos tilknyttede
virksomheder.......ccooeviiiiiiiiininnnnn, 65.962 110.987 26.503 0
Tilgodehavende hos associerede
virksomheder.......ccocvviiiiniinininnnnnn, 445.111 234.711 0 0
Udskudte skatteaktiver.................... 11 61.443 65.994 0 0
Andre tilgodehavender.................... 45.008 29.804 3.237 3.982
Tilgodehavende selskabsskat............. 0 0 18.325 0
Periodeafgraensningsposter............... 12 19.945 17.821 0 0
Tilgodehavender..............cccoeeeeeen, 1.855.156 1.358.432 48.065 3.982
Vaerdipapirer.....oooevvvieeiiiineennnennnn, 13 7.216 7.732 3.250 4,154
Veerdipapirer og kapitalandele......... 7.216 7.732 3.250 4,154
Indestaende i pengeinstitutter......... 61.356 42.555 221 284
OMSAETNINGSAKTIVER.................... 1.951.800 1.436.376 51.536 8.420

AKTIVER.......ccvviiiiiiiiiiinn, 5.229.436 4.968.041 2.890.027 3.162.939
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PASSIVER

Aktiekapital......cooeeviieiiiiiiiiinnnnnnn,
Reserve for opskrivninger.................
Reserve for nettoopskrivning efter

indre vaerdis metode.........cccveeueennn,
Overfort overskud............coeeevinene,
Forslag til udbytte..........ccceeennnnt.
Minoritetsinteresser............c.oooeeee.

EGENKAPITAL ......ccoiiiiiiiiiiiii,

Hensaettelse til udskudt skat.............
Andre hensatte forpligtelser.............

HENSATTE FORPLIGTELSER.............

Geeld til realkreditinstitutter............
Leasingforpligtelser........cccccevvenneenn,
Anden gaeld.....covvvviiiiiiniiiniiinnnenn,
Langfristede gaeldsforpligtelser........

Geeld til realkreditinstitutter............
Geeld til pengeinstitutter.................
Leasing..ccceuviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeen,
Igangvaerende arbejder for fremmed
FEGNING. e eeetttieeeiaineeeeeereesnnnneeess
Modtagne forudbetalinger fra kunder...
Leverandgrer af varer og
tjenesteydelser.......covveiviiiniiinnnnnnn,
Gald, tilknyttede virksomheder.........
Selskabsskat.......ccovvevieiieiiniinennnne,
Andengaeld.....coovviiiiiiiiiiiiiiinnnnnn,
Kortfristede geeldsforpligtelser.........

GALDSFORPLIGTELSER...................

PASSIVER.....covviiiiiiiiiiiiiin,

Eventualposter mv.

Pantsatninger og
sikkerhedsstillelser

Neertstaende parter

Koncernregnskab

16

Note

14

15
16

17

10

18

19

20

21

Koncernen Moderselskabet
2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
20.000 20.000 20.000 20.000
498 498 0 0
431.366 646.127 734.997 1.093.123
2.114.750 1.840.840 1.811.617 1.394.342
20.000 20.000 20.000 20.000
8.711 8.225 0 0
2.595.325 2.535.690 2.586.614 2.527.465
0 0 67.339 65.470
267.070 271.670 0 0
267.070 271.670 67.339 65.470
328.262 282.240 0 0
10.989 5.977 0 0
133.657 33.790 11.200 0
472.908 322.007 11.200 0
10.533 8.842 0 0
187.412 368.700 0 0
4.625 4.799 0 0
1.059.202 555.586 0 0
1.173 913 0 0
275.947 272.328 0 0
0 0 222.225 475.039
12.571 143.204 0 92.362
342.670 484.302 2.649 2.603
1.894.133 1.838.674 224.874 570.004
2.367.041 2.160.681 236.074 570.004
5.229.436 4,968.041 2.890.027 3.162.939
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EGENKAPITALOPG@RELSE
Koncernen
@vrige Overfort  Forslag til Minoritets-
Aktiekapital reserver overskud udbytte interesser I alt
Egenkapital 1. januar 2023...... 20.000 646.625 1.840.840 20.000 8.225 2.535.690
Resultatdisponering, note 7..... -6.989 124.538 20.000 797 138.346
Transaktioner med ejere
Udbytte...ccovvviniiniiniinenenne. -20.000 -311 -20.311
Overforsler
Egenkapitalbevaegelser.......... -132.900 132.900 0
Overfarsel...ccoveeeveinieennnnne, -74.872 16.472 -58.400
Egenkapital 31. december
2023, 20.000 431.864 2.114.750 20.000 8.711  2.595.325
Koncernen
Reserve for
nettoop-
skrivning
Reserve for efter indre
opskriv- vaerdis
ninger metode I alt
Reserver 1. januar 2023..... oottt e 498 646.127 646.625
Resultatdisponering, NOtE 7......cvuiiiniiiiiiiiiiiiiiieei e eieeeeeeeaens -6.989 -6.989
Overfarsler
Modtaget UdbYEe, .. c.uieiii e -132.900 -132.900
Egenkapitalbevaegelser. ... ccuvuiiiniiiiiiiiii e -74.872 -74.872
Reserver 31. december 2023..........ccooiiiiiiiiiiiiiiiiieiieieeeeeaneenens 498 431.366 431.864
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EGENKAPITALOPG@RELSE
Moderselskabet
Reserve for
nettoop-
skrivning
efter indre
veerdis Overfert  Forslag til
Aktiekapital metode overskud udbytte I alt
Egenkapital 1. januar 2023..........cccevvennenn.. 20.000 1.093.123 1.394.342 20.000  2.527.465
Resultatdisponering, note 7.........ccccevvennnn, 145.266 -27.717 20.000 137.549
Transaktioner med ejere
Ordinaert udbytte........ccvvevveiiiiieiininninnnne, -20.000 -20.000
Overforsler
Egenkapitalbevaegelser........cccvvvviiiiniinnnn, -428.520 428.520 0
Andre reguleringer........ccocvveiiiiiiiininnne, -74.872 16.472 -58.400

Egenkapital 31. december 2023................ 20.000 734,997 1.811.617 20.000 2.586.614
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PENGESTROMSOPGORELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Arets resultat......vueeeeneeieeenenieeineeneieenenennes

Arets afskrivninger og avancer tilbagefort.........
Veerdiregulering af investeringsejd. tilbagefort..
Resultat af associerede virksomheder..............
Resultat af dattervirksomheder......................
Resultat af kapitalinteresser..........cccocvvvenne..
Regulering af andre finansielle poster..............
Skat af arets resultat tilbagefart....................
Betalt og modtaget selskabsskat....................
/Andring i igangv. arb. og varebeholdninger.......
/Andring i tilgodehavender............cc.coeeiieinenn
/Andring i andre hensatte forpligtelser.............
/Zndring i kortfristet geeld.........c..ceoevieiieininns

PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITET...........

Kapitalforhgjelser/kgb af kapitalandele...........
Geaeldsbreve 0g deposita .....c.oovveviineiiiinnennnnns
Investering i ejendomme............coieviiiiinennen.
Salg af ejendomme.....cccoviiiiiiiiiiiiiiiieinnns
Kab og salg tekniske anlaeg og maskiner, netto...
Modtaget udbytte.....cccvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiee

PENGESTROMME FRA INVESTERINGSAKTIVITET..
Koncernfinansiering........ccoevveeiiiiieiiiinennnnnnn.
Realkreditinstitutter og kreditinstitutter i gvrigt.
Andre andringer i langfristet gaeld.................
ZEndring i bankgaeld.......ccccvveiiiiiiiiiiiiiien,
Betalt udbytte i regnskabsaret...........ccc.evuenen.
Kapitalforhgjelse minoritet...............ccoeeuenen.
PENGESTROMME FRA FINANSIERINGSAKTIVITET.
ZNDRING | LIKVIDER.........cocoiiiiiiiiiiniiennenns
Likvider 1. januar........c.ccovevieiiiiieinennennennen.

LIKVIDER 31. DECEMBER.............cccoovviinnnnen.

Likvider 31. december specificeres saledes:
[ = =T ||

LIKVIDER.......coviiiiiiiii

19

Koncernen Moderselskabet
2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
138.346 358.528 137.549 358.188
24.716 19.719 0 0
-115.641 -123.875 0 0
93 -124.742 -98 -125.269
0 0 -145.168 -255.184
6.896 -1.851 0 0
487 -879 0 0
43.487 85.412 15 12.579
-143.204 -95.586 -92.363 -9.593
265.246 -83.231 0 0
-264.318 -19.789 1.649 -4.831
-4.600 55.995 0 0
-121.297 183.406 49 32
-169.789 253.107 -98.367 -24.078
0 -90.000 -41.234 -92.800
-16.020 4,882 -863 1.532
-596.268 -1.268.054 0 0
762.769 693.147 0 0
-45.608 -49.236 0 0
132.900 5.250 428.520 300.213
237.773 -704.011 386.423 208.945
0 0 -279.318 -169.680
57.193 -81.205 0 0
95.224 255 11.200 0
-181.288 363.215 0 0
-20.311 -15.710 -20.000 -15.000
0 1.200 0 0
-49.182 267.755 -288.118 -184.680
18.802 -183.149 -62 187
42.555 225.704 284 97
61.357 42.555 222 284
61.357 42.555 222 284
61.357 42.555 222 284
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NOTER
Koncernen
2023 2022
tkr. tkr.
Nettoomsatning
Segmentoplysninger (aktiviteter)
o =T 0] g 0= 2.461.089 2.643.236
Lejeindtaegter fra investeringsejendomme.........cccvvvieiiiiiniiiinennnnnns 67.225 66.878
Salg af handelsejendomme........ccccvveiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e 6.854 20.467
Y1\l LR (3T L - T = P 47.090 10.736
2.582.258 2.741.317
Medarbejderforhold
Antal heltidsbeskaeftigede personer i gennemsnit: 567 493
[ e T L PP 349.265 314.614
PENSIONET . ...t e 23.644 18.111
Andre omkostninger til social STKMNG .....ccvvvvieieiiriiiiiiiiiriiieeeneens 6.339 6.209
379.248 338.934
Direkte produktionsomKOStNINGEr .....ovvueiiireiireiiriieereneeeeenneerannns 145.728 114.961
Indirekte produktionsomkostninger.......ccvveiiiiiiiiiriiiiiieiiieieneeanenns 31.675 24.255
AdministrationsomKOStNINGEr ... .vvvieiiiiiiiiiiiriieeieeeenneeeenneens 201.845 199.718
379.248 338.934
Der har ikke vaeret lgnansatte i moderselskabet i indevaerende regnskabsar.
Der er ikke udbetalt vederlag til direktion eller bestyrelse i moderselskabet.
Koncernen Moderselskabet
2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
Indtaegter af kapitalandele
Dattervirksomheder...........cccceevennenn.. 0 0 145.168 255.184
Associerede virksomheder.................. -93 124.742 98 125.269
Kapitalinteresser........ceeveveieeineennnnnn. -6.896 1.851 0 0
-6.989 126.593 145.266 380.453
Finansielle indtaegter
Renter tilknyttede virksomheder.......... 3.781 1.981 0 0
Finansielle indtaegter i gvrigt.............. 16.676 48.697 1.195 1.297
20.457 50.678 1.195 1.297
Finansielle omkostninger
Renter tilknyttede virksomheder.......... 0 0 2.094 746
Finansielle omkostninger i gvrigt.......... 27.751 25.403 6.661 10.099
27.751 25.403 8.755 10.845
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Koncernen Moderselskabet
2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets resultat............ 29.073 53.743 -1.853 10.325
Regulering af udskudt skat................. 14.414 31.669 1.868 2.254
43.487 85.412 15 12.579
Koncernen Moderselskabet
2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret ..... 20.000 20.000 20.000 20.000
Henlaeggelser til reserve for nettoop-
skrivning efter indre vaerdis metode..... -6.989 126.593 145.266 380.453
Overfort resultat......cccceveveineinennenns 124.538 211.595 -27.717 -42.265
Minoritetsinteressernes andel af
dattervirksomheders resultat.............. 340 0 0
138.346 358.528 137.549 358.188
Materielle anlaegsaktiver
Koncernen
Andre anleeg,
Grunde og driftsmateriel Projekt-
bygninger og inventar ejendomme
Kostpris 1. januar 2023.......cccevieiiiininnennennennennes 59.340 235.662 507.302
TilGANG ettt ea e 2.978 52.879 177.660
AfGANG. . i 0 -17.522 -53.310
Kostpris 31. december 2023............c..cccevnennenne. 62.318 271.019 631.652
Opskrivninger 1. januar 2023.........cocvvveeienennnene. 4.230 0 0
Opskrivninger 31. december 2023..................... 4.230 0 0
Af- og nedskrivninger 1. januar 2023.................... 26.123 140.873 0
Tilbagefersel af afskrivninger pa afhaendede aktiver. 0 -15.134 0
Arets afsKrivRINGer . ....vvvieiiiii e 699 34.885 0
Af- og nedskrivninger 31. december 2023........... 26.822 160.624 0
Veaerdireguleringer til dagsvaerdi 1. januar 2023....... 0 0 -40.498
Arets vaerdireguleringer..........cccvvuvinviniiniuninnnnss 0 0 6.265
Veaerdireguleringer solgte aktiver......................... 0 0 -5.143
Verdireguleringer til dagsvaerdi 31. december 0 0 -39.376
20023, et e e aa
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2023........ 39.726 110.395 592.276
Arets renter indregnet som en del af kostprisen...... 265
Veerdi af indregnede aktiver, uden opskrivninger
efter § 41, sth. 1o 38.766
Finansielle leasingaktiver.........ccovvvviviiinniinnnnnnn. 15.758
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Materielle anlagsaktiver (fortsat)

Kostpris 1. Januar 2023...c..uueirieieeeineerannteeenneerenneeeenneesesnneennnes
(07T Y= N

Verdireguleringer til dagsvaerdi 1. januar 2023
Arets vaerdireguleringer........ovuiueiueieei e
Vaerdireguleringer solgte aktiver.......vvvireiiiiiiiniiiiiiiiiieeiieeanneens
Verdireguleringer til dagsvaerdi 31. december 2023

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2023

Arets renter indregnet som en del af kostprisen

Koncernen
Investerings-
ejendomme
Investerings- under
ejendomme opforelse
689.548 846.235
830.730 -830.730
5.836 409.794
-609.664 -33.112
916.450 392.187
-86.948 549
109.363 0
-80.865 0
-58.450 549
858.000 392.736

967

Under materielle anlaegsaktiver indgar investeringsejendomme malt til dagsvaerdi med fglgende belgb:

Inv.ejendomme Inv.ejendomme Inv.ejendomme

Midtjylland

Dagsveaerdi 31.

december 2023... 95.800
Arets vaerdiregu-

lering i resultat-

opggrelsen........ -2.040

Koncernen
Nordjylland Sydjylland
677.700 84.500
30.711 -96

Projekt- Inv.ejendomme

ejendomme u. opferelse
592.276 392.736
0 0
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Materielle anlagsaktiver (fortsat)

Dagsveerdi for projektejendomme og investeringsejendomme under opferelse

Projektejendomme og investeringsejendomme under opferelse er beliggende i Nord-, Midt- og
Sydjylland og bestar af byggeretter samt igangsatte byggerier. Dagsvaerdierne fastsaettes i henhold til
dagsveaerdihierarkiet til kostpris eller ud fra skennede kvadratmeterpriser under hensyntagen til
projektstadiet.

Dagsveerdi for investeringsejendomme
Investeringsejendomme er beliggende i Nord-, Midt- og Sydjylland og bestar af boliger- og
erhvervsejendomme.

Investeringsejendommenes dagsvaerdi vurderes ved hjalp af sammenlignelige handler eller ved hjaelp af
en afkastbaseret vaerdianseaettelsesmodel, hvor vaerdien opgeres pa baggrund af investeringsejen-
dommenes forventede driftsafkast og et individuelt fastsat afkastkrav. Det forventede driftsafkast er
korrigeret for enkeltstaende forhold.

Det forventede driftsafkast i et normalar for koncernens ejendomme i Midtjylland er vurderet i niveauet
7,2 - 7,7 mio. kr. Ved vaerdiansattelsen er der anvendt et afkastkrav i intervallet 6,75 - 8,25 % (P-
kaelder og erhverv).

Det forventede driftsafkast i et normalar for koncernens ejendomme i Nordjylland er vurderet i niveauet
35,2 - 37,6 mio. kr. Ved vaerdiansaettelsen er der anvendt et afkastkrav i intervallet 4,25 - 4,75 %
(boliger) og intervallet 5,50 - 8,50 % (kontorejendomme og erhverv).

Det forventede driftsafkast i et normalar for koncernens ejendomme i Syd- og Senderjylland er vurderet
i niveauet 4,2 - 4,5 mio. kr. Ved vaerdiansaettelsen er der anvendt et afkastkrav i intervallet 4,50 - 5,00
% (Boliger) og intervallet 6,75 - 7,25 % (P-hus).

De forventede driftsafkast er vurderet under hensyntagen til ejers andel af omkostninger,
vedligeholdelse og administration. Ved veerdiansaettelsen er der taget hensyn til ejendommenes
beliggenhed, stand og ejendomstype. Vaerdiansaettelserne er korrigeret for tidsbegransede
omkostninger, indgaede rabatter, tomgang, depositum og forhold i gvrigt.

Falsomheden i dagsvaerdien pavirkes af udsving i renteniveau, markedsleje mv.

Finansielle anlasgsaktiver

Koncernen
Lejedepositum
Kapitalandele i Kapitalandele i og andre
associerede kapital- tilgode-
virksomheder interesser havender
Kostpris 1. januar 2023.......cciiiiiiiiiiiiiiiiiianaenn. 794.365 28.068 14.781
B[ Ly - PPN 0 0 16.180
AfGANG. .t 0 0 -159
Kostpris 31. december 2023...........cccceiviiiinennn 794.365 28.068 30.802
Verdireguleringer 1. januar 2023.......ccccvvvvennennnn. 638.826 7.303 -101
Udloddet resultat ......oeeeeeerininiiinininnennnennnennns -132.900 0 0
Arets vaerdireguleringer ...........coeviuviniiiininnnnss -93 -6.895 0
Egenkapitalbevaegelser........ccccevviiieiniininennnnnne. -74.872 0 0
Veerdireguleringer 31. december 2023............... 430.961 408 -101

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2023........ 1.225.326 28.476 30.701
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Finansielle anlaegsaktiver (fortsat)

Verdireguleringer 1. januar 2023.......cccccvvvvennnnnnn.
Udlodning....eeeeeeniiiiiiiieiieiieier e e reeneeaaes
Arets vaerdireguleringer ...........cocvivviniiniininnnss
Egenkapitalbevaegelser........c.ccevviiiiiniinininnnnnnn
Veerdireguleringer 31. december 2023...............

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2023........

Kapitalandele i dattervirksomheder (tkr.)
Navn og hjemsted

A. Enggaard A/S, Aalborg......cccvvviiiiiiiiiiiiiiiinnnn.
Kombyg A/S, Aalborg........ccevuiieiiniiniiniiniinnnnen..
A. Enggaard Invest A/S, Aalborg.........ccovvvvviinnne.n.
A.E. Hjorring A/S, Aalborg.........ccoeviveiineininnnnens
Universitetspark Nord ApS, Aalborg..........c....e.n.....
Universitetspark Nord Il ApS, Aalborg....................
A.E. Borgen A/S, Aalborg......cocvvviiiiiiiiiiiiiiiinnnnn.
@stre Havnepromenade A/S, Aalborg....................
A.E. Silkeborg A/S, Aalborg........ccevvvviiiiineinnnnnnn.
A.E. Brabrand A/S, Aalborg........ccccevvvieiiinnnennnnnn..
A.E. Fredericia A/S, Aalborg.......ccoevvvviiiiiinnnnnn.
A.E. Z Projektet, Aalborg.......ccccovevuiiniineininnnnnns
A.E. Ry A/S; Aalborg.....covveiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeens
Aalborg Ejendom ApS, Aalborg..........ccevveeneennnnnn..
P/S Skudehavnen, Aalborg........cccccevvvvviiiinnninnnnn.
A.E. Sdr. Tranders Vej A/S, Aalborg.....................
Universitets Kollegiet ApS, Aalborg........c.c...eeen.....
A.E. Stalmontage A/S, Aalborg.........cceveuenvunenennn.
M. Thomsen Statt A/S, Aalborg........cccevvvnvevnnnnnnn.
A.E. Colding A/S, Aalborg.......cccevveiniiiiniininninns
Stigsborg H12, Aalborg......ccovvvviiiiiiiiiiiiiiiinnnnnns

Moderselskabet

Kapitalandele i
tilknyttede
virksomheder

1.294.925
41.234
1.336.159

445.402
-295.620
145.168
0
294.950

1.631.109

Egenkapital

691.087
165.961
35.633
16.171
27.066
8.354
31.182
250.996
33.737
33.996
51.521
42.323
5.683
107.001
40.876
24.391
5.222
14.474
12.954
10.389
16.496

Kapitalandele i
associerede
virksomheder

753.366
0
753.366

647.722
-132.900
98
-74.872
440.048

1.193.414

Arets resultat

71.168
11.341
-69
472
1.014
337
-5.282
55.671
1.564
-424
2.272
3.287
82
1.947
200

0

62
2.619
-253
-1
-33

Lejedepositum
og andre
tilgode-
havender

13.104
864
13.968

CQoocoo

13.968

Ejerandel

100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
100 %
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Finansielle anlaegsaktiver (fortsat)
Kapitalandele i associerede virksomheder (tkr.)

Navn og hjemsted Egenkapital
Moder:

A.E. Stubkjaer A/S, Aalborg.........cccvvevieiiniininnn., 90.679
A.E. Stubkjaer 9 A/S, Aalborg......cccevvvivviniiinnnnnnn, 239.946
P/S PKAE Ejendom, Aalborg.........cccevuvieiinvnennnne, 1.862.560
Komplementarselskabet PKA AE ApS, Aalborg.......... 267
Stigsborg Havnefront P/S, Aalborg..........c..cc.eee..e. 62.530
P/S Stigsborg H15, Aalborg.......c.ccovvviiiiiiiininnnnnn, 94.947
Kompl.selskabet Stigsborg Havnefront ApS, Aalborg.. 65
Dybbro Ejendom ApS, Aalborg.......ccccvvvvviinninnnnn. 35.834
Koncernen:

A.E. Stubkjaer A/S, Aalborg........cccvveviiiiiinninnn.., 90.679
A.E. Stubkjaer 9 A/S, Aalborg......cccevvviiiiniiiinnnnnn, 239.946
P/S PKAE Ejendom, Aalborg.........cccevevveiinennnnnne, 1.862.560
Komplementarselskabet PKA AE ApS, Aalborg.......... 267
Stigsborg Havnefront P/S, Aalborg.............cceeu..e. 62.530
P/S Stigsborg H15, Aalborg........ccovvvvviiiiiiininnnnn, 94.947
Kompl.selskabet Stigsborg Havnefront ApS, Aalborg.. 65
Dybbro Ejendom ApS, Aalborg.......cccovvevviiniinnnnn. 35.834
Lille Manhattan I/S, Aalborg........cccevevveiiniinennnns, 63.825

Kapitalandele i kapitalinteresser (tkr.)

Navn og hjemsted Egenkapital
P/S Borgen Shopping, Senderborg..........c.ccceeenent. 284.676
Komplementarselskabet Borgen Senderborg ApS,

- 1o o - S PP 80

Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Igangvaerende arbejder til salgsvaerdi (aktiver).......coevvveiivivinnnnnnnnn
Acontofaktureringer (aKtiVer).....ooveeeriiiiiiiiiiiiiiiii e e
Igangvaerende arbejder til salgsvaerdi (Passiver)......eeeeeeeieernnneennnnns
Acontofaktureringer (PasSiVer).....o.eeeeeerteereeenteineeineeeneeeneeeneeanenns

Igangvaerende arbejder for fremmed regning, netto.....................

Der indregnes saledes:

Igangvaerende arbejder for fremmed regning (aktiver).....................
Igangvaerende arbejder for fremmed regning (passiver)....................

Udskudt skatteaktiv

Udskudt skat er beregnet med 22 % af forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier af
materielle anlaegsaktiver, handelsejendomme, igangvaerende arbejder for fremmed regning samt

hensattelser.

Arets resultat Ejerandel
3.111 50 %
-22.904 50 %
20.718 50 %
53 50 %
342 50 %
-2.244 50 %
4 50 %
1.116 50 %
3.111 50 %
-22.904 50 %
20.718 50 %
53 50 %
342 50 %
-2.244 50 %
4 50 %
1.116 50 %
-383 50 %
Arets resultat Ejerandel
-68.961 10 %
4 10 %
Koncernen
2023 2022
tkr. tkr.

2.295.875 2.170.765
-1.393.012 -1.505.958
2.312.342 1.353.938
-3.371.543 -1.909.524

-156.338 109.221
902.864 664.807
-1.059.202 -555.586
-156.338 109.221
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Koncernen Moderselskabet

2023 2022 2023 2022

tkr. tkr. tkr. tkr.

Udskudt skatteaktiv 1. januar.............. 65.994 97.744 0 0
Arets udskudte skat i resultatopgerelsen -14.414 -31.669 0 0
Korrektion tidligere ar.........cc.eeuenen... 0 -81 0 0
Koncernafgang.......cccveveiininniennnnnnnns 9.863 0 0 0
Udskudt skatteaktiv 31. december...... 61.443 65.994 0 0

Det udskudte skatteaktiv forventes udnyttet indenfor 3-5 ar i takt med at igangvaerende arbejde
faerdiggeres. Ud af det udskudte skatteaktiv forventes 20 mio. kr. udnyttet i 2024.

Koncernen
2023 2022
tkr. tkr.
Periodeafgransningsposter
Periodiserede omKOStNINGEr.....covvuiiriintiiiiiriiieeeieereneeeenneerannns 19.945 17.821
19.945 17.821

Periodeafgransningsposter omfatter afholdte omkostninger vedrgrende de efterfalgende ar.

Vaerdipapirer
Under omsaetningsaktiver indgar vaerdipapirer malt til dagsvaerdi med folgende belgb:

Koncernen
Aktiebeholdning
Dagsvaerdi 31. december 2023 ... .eiieiiitiiitiiteeteereeenteereeeeeeeeeneeaeeeneeaneeaneenn 7.216
Arets vaerdiregulering i resultatopgarelSen..........uvuuieriniiniiiniineieeie e an, -517
Moderselskabet
Aktiebeholdning
Dagsvaerdi 31. december 2023 ......ciiniiiiiiiiiii et et ee it rereeeaareeaaaaees 3.250
Arets vaerdiregulering i resultatopgarelSen...........ocuuvueireenieieeeeiieeieeeeeeneeeenenn. -905
2023 2022
tkr tkr
Aktiekapital

aktiekapitalen er fordelt saledes:
A-aktier, 20.000 stk. @ nom. 1.000 Kr....oovveenernnrneinieneineinerneennnne. 20.000 20.000
20.000 20.000

Hensaettelser til udskudt skat

Udskudt skat er beregnet med 22 % af forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier af
materielle anlaegsaktiver, handelsejendomme, igangvaerende arbejder for fremmed regning samt
henszettelser.
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Udskudt skat 1. januar......................
Arets udskudte skat i resultatopgerelsen

Udskudt skatteaktiv 31. december......

Andre hensatte forpligtelser
Forfaldstidspunkterne for hensatte
forpligtelser forventes at blive:

(O - T

Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede forpligtelser vedrerende faerdiggjorte projekter.

Langfristede geeldsforpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter.................cooueee.
Leasingforpligtelser........ccovviiiiiiiiiiiiiinnnnnnns
Anden gaeld..coenneiiniiiiiii e

Anden gaeld......oceveiiiiiiiiii e

Moderselskabet
2023 2022
tkr. tkr.
65.471 63.217
1.868 2.254
67.339 65.471
Koncernen

2023 2022

tkr. tkr.

30.150 45.750

236.920 225.920

267.070 271.670

Koncernen
31/12 2023 Afdrag Restgaeld 31/12 2022
gaeldialt naeste ar efter5ar geeldi alt
338.795 10.533 285.105 291.082
15.614 4.625 195 10.776
133.657 0 38.500 33.790
488.066 15.158 323.800 335.648
Moderselskabet

31/12 2023 Afdrag Restgaeld 31/12 2022
geldialt naeste ar efter5ar geeldi alt
11.200 0 0 0
11.200 0 0 0
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Eventualposter mv. 18
Eventualforpligtelser
Koncernen Moderselskabet
2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
Stillede arbejds-/betalings-
garantier andrager......c...oeeveveveeenneenns 703.322 632.343 0 0
703.322 632.343 0 0
Kautioner for naertstaende virksom-
heders engagement med kredit-
institutter, traek pr. 31. december........ 95.604 16 238.526 223.026
95.604 16 238.526 223.026
A. Enggaard Holding A/S indestar for A. Enggaard A/S' forpligtelser for indgaede options-, ramme- og
samarbejdsaftaler samt driftsgaranti pa afsluttede byggeprojekter og visse planlagte byggeprojekter.
Koncernen haefter med formuen i datterselskabet A. Enggaard Invest A/S som interessent i Lille
Manhattan 1/S og med formuen i datterselskaberne Universitetspark Nord ApS og Universitetspark Nord Il
ApS som interessent i Universitetsparken Aalborg I/S. Derudover haefter koncernen med formuen i
Komplementarselskabet AE ApS som komplementar i P/S Stigsborg H12, P/S Stigsborg H13, P/S
Havnegadekvarteret, Odense, P/S Vridslese, AE OB P/S, P/S Karupvej, P/S Karré D, Brokvarteret, City
Vest P/S og P/S Skudehavnen.
A. Enggaard Holding A/S og A. Enggaard A/S indestar for at tilfere den forngdne Llikviditet til
faerdiggerelse af byggeri i visse associerede virksomheder til koncernen. Ledelsen forventer ikke, at det
bliver ngdvendigt at tilfgre likviditet.
Koncernen har indgaet saedvanlige aftaler om fremtidige keb af ejendomme.
Haeftelse i sambeskatningen
Selskabet haefter solidarisk sammen med moderselskabet og de evrige 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 LAE 71 ApS, der er
administrationsselskab for sambeskatningen.
Pantsatninger og sikkerhedsstillelser 19
Koncernen Moderselskabet
Regnskabs- Regnskabs-
maessig vaerdi maessig vaerdi
af aktiver Restgaeld af aktiver Restgaeld
tkr. tkr. tkr. tkr.
Felgende aktiver er stillet til sikkerhed
for geeld:
Pant i ejendomme til sikkerhed for
geeld til realkreditinstitutter............... 1.117.060 338.812 0 0
Ejerpantebreve i ejendomme mv. til
sikkerhed for geeld til pengeinstitutter... 681.056 193.500 0 0
Aktier i datter- og associerede virksom-
heder....cvveiiiiiiiiiiiiiiiiii, 931.280 2.185.725 931.280 2.185.725

Af likvide beholdninger i koncernen pr. 31. december 2023, i alt 61.356 tkr., hidrgrer 667 tkr. fra
deponerings- og sikringskonti.
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Neertstaende parter 20
Selskabets naertstaende parter omfatter folgende:

Bestemmende indflydelse
LAE 71 ApS har bestemmende indflydelse.

@vrige naertstaende parter, som virksomheden har haft transaktioner med

Virksomhedens naertstaende parter med betydelig indflydelse omfatter moder-, datter- og associerede
virksomheder samt selskabernes bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere samt disse personers
relaterede familiemedlemmer. Naertstaende parter omfatter endvidere selskaber, hvori faernavnte
personkreds har vaesentlige interesser.

Transaktioner med nartstaende parter
Selskabet har modtaget administrativ assistance.

Selskabet har lanemellemvaerende med naertstaende parter, som forrentes.

Alle transaktioner er foregaet pa markedsvilkar, og selskabet anvender derfor undtagelsesbestemmelsen
i ARL § 98¢, stk. 7, hvorefter transaktionerne ikke specificeres yderligere.

Grundlaget for forbindelsen med de nazertstaende parter er via sammenfald i direkte/indirekte
ejerandele og ledelsesmedlemmer.

Koncernregnskab 21
Selskabet indgar i koncernregnskabet for LAE 71 ApS, Marathonvej 5, 9230 Svenstrup, CVR-nummer 19 58
51 90.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for A. Enggaard Holding A/S for 2023 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregnskabslovs
bestemmelser for store virksomheder i regnskabsklasse C .

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet A. Enggaard Holding A/S samt dattervirksomheder, hvori A. Enggaard
Holding A/S direkte eller indirekte besidder mere end 50 % af stemmerettighederne eller pa anden made har
bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20 % og 50 % af stemmerettighederne
og udaver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder, jf. koncern-
oversigten.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af moderselskabets og dattervirksomheders arsregnskaber
ved sammenlaegning af ensartede regnskabsposter. Ved konsolideringen foretages fuld eliminering af
koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne mellemvarender og udbytter samt reali-
serede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra overtagelses- eller stiftelsestids-
punktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopgerelse frem til
afstaelsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede virksomheder.

Overtagelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor koncernen faktisk opnar kontrol over den erhvervede virksomhed.

Erhvervede virksomheder indregnes i koncernregnskabet efter overtagelsesmetoden, med omvurdering af alle
identificerede aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen. Dagsvaerdien er opgjort pa baggrund af
handler pa et aktivt marked, alternativt beregnet ved anvendelse af almindeligt accepterede
veerdiansaettelsesmodeller.

Ved beregning af dagsvaerdi pa investeringsejendomme er anvendt en discounted cash flow model pa baggrund af
tilbagediskontering af den fremtidige indtjening. Driftsmidler er opfert til dagsveaerdi pa baggrund af indhentede
valuarvurderinger, som bygger pa en samlet vurdering af maskinparken. Der indregnes udskudt skat af de
overtagne omvurderinger med undtagelse af goodwill.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem anskaffelsesvaerdien og dagsveaerdi af overtagne identificerede aktiver og
forpligtelser indregnes under immaterielle anlagsaktiver som goodwill og afskrives systematisk over
resultatopggrelsen efter en individuel vurdering af den gkonomiske levetid.

Negative forskelsbelgb indregnes i resultatopggrelsen pa overtagelsestidspunktet. Forskelsbelgbet fra erhvervede
virksomheder udger 0 tkr.

Ved kegb af nye virksomheder, hvori indgar minoritetsinteresser, indregnes og males minoritetsinteresserne til
dagsveerdi inklusive goodwill pa minoritetsinteressernes andel.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes dagsvaerdi
af nettoaktiver og forpligtelser pa overtagelsestidspunktet.

Kapitalandele i associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes
indre veerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis og med forholdsmaessig eliminering af urealiserede
koncerninterne avancer og tab. | resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de associerede
virksomheders resultat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern avance og tab.

Minoritetsinteresser

| koncernregnskabet indregnes tilknyttede virksomheders regnskabsposter 100 %. Minoritetsinteressernes
forholdsmaessige andel af tilknyttede virksomheders resultat og egenkapital praesenteres saerskilt i henholdsvis
resultatdisponering og i saerskilte hovedposter inden for egenkapitalen.
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RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomsaetning

Entrepriser produceret for fremmed regning indregnes i takt med, at produktionen udfgres, hvorved
nettoomsaetningen svarer til salgsvaerdien af arets udferte arbejder (produktionsmetoden). Nettoomsaetningen
indregnes, nar de samlede indtagter og omkostninger pa entreprisekontrakten og faerdiggerelsesgraden pa
balancedagen kan opggres palideligt, og det er sandsynligt, at de gkonomiske fordele, herunder betalinger, vil
tilga selskabet.

I nettoomsaetningen indregnes investeringsejendommenes lejeindtaegter, salg af handelsejendomme samt avancer
fra salg af investerings- og projektejendomme.

Nettoomsaetningen indregnes eksklusive moms, afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Nar resultatet af en entreprisekontrakt ikke kan skennes palideligt, indregnes omsaetningen kun svarende til de
medgaede omkostninger, i det omfang det er sandsynligt, at de vil blive genindvundet.

Produktionsomkostninger
Produktionsomkostninger omfatter omkostninger til underentreprengrer, materialekab, lgnninger mv. der afholdes
for at opna arets nettoomsatning.

Distributionsomkostninger
| distributionsomkostninger indregnes omkostninger, der er afholdt til transport af personale samt omkostninger til
repraesentation og reklame mv.

Administrationsomkostninger
| administrationsomkostninger indregnes omkostninger, der er afholdt i aret til ledelse og administration mv.

Indtaegter af kapitalandele

| ejerselskabets resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel af dattervirksomheders, associerede virk-
somheders og kapitalinteressers resultat opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis og med fuld eliminering
af urealiserede interne avancer og tab.

Ved afhandelser indregnes eventuel fortjeneste, nar de gkonomiske rettigheder knyttet til de solgte
kapitalandele af dattervirksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser overfgres, 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, finansielle omkostninger ved
finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende vardipapirer, amortisering af
finansielle aktiver og forpligtelser samt tillaeg og godtgerelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle
indtaegter og omkostninger indregnes med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Skat af arets resultat

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

Materielle anlagsaktiver
Investeringsejendomme er klassificeret som investeringsejendomme og projektejendomme og males til dagsveerdi
i henhold til dagsveerdihierarkiet.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males ved ferste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kgbspris og
eventuelle direkte tilknyttede omkostninger. Investeringsejendomme males efterfalgende til dagsvaerdi, svarende
til egendommenes handelsvaerdi. £ndringer i dagsvaerdien indregnes i resultatopgerelsen.

Dagsveaerdien for investeringsejendomme vurderes ud fra sammenlignelige handler eller ved hjaelp af en
afkastbaseret veerdiansattelsesmodel, hvor vaerdien opgeres pa baggrund af investeringsejendommenes
forventede driftsafkast og et individuelt fastsat afkastningskrav. Det forventede driftsafkast er korrigeret for
enkeltstaende forhold.

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

Investeringsejendomme under opforelse

Investeringsejendomme under opfegrelse males i henhold til dagsveerdihierarkiet. Finansieringsomkostninger
indregnes som en del af kostprisen. | tilfaelde, hvor nettorealisationsvaerdien er lavere end kostprisen, nedskrives
til denne lavere veerdi.

Projektejendomme

Projektejendomme omfatter ejendomme erhvervet med henblik pa udvikling af ejendommene til salg
(handelsejendomme) eller investering (investeringsejendomme under opferelse). Projektejendomme males til
kostpris. Finansieringsomkostninger indregnes som en del af kostprisen. | tilfeelde, hvor nettorealisationsvaerdien
er lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere vaerdi.

Grunde og bygninger samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Grunde og bygninger samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede
af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

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

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

Der foretages lineare afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider og
restvaerdi:

Brugstid Restvaerdi

Y1 1] O 50 ar 0%
Andre anlaeg, driftsmateriel 0g inVentar.......c..ovvviviiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i eeeaeens 3-5ar 0-100 %

Aktiver med en kostpris pa under 50 tkr. pr. enhed indregnes som omkostninger i resultatopggrelsen i
anskaffelsesaret.

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris med fradrag af
salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i
resultatopggrelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Leasingkontrakter

Leasingkontrakter vedrerende materielle anlaegsaktiver, hvor selskabet har alle vaesentlige risici og fordele
forbundet med ejendomsretten (finansiel leasing), indregnes i balancen som aktiver. Aktiverne males ved farste
indregning i balancen til opgjort kostpris svarende til dagsvaerdi eller (hvis lavere) til nutidsvaerdien af de
fremtidige leasingydelser. Finansielt leasede aktiver afskrives som koncernens og selskabets gvrige tilsvarende
materielle anlaegsaktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en galdsforpligtelse, og leasingydelsens
rentedel indregnes over kontraktens lgbetid i resultatopggrelsen.



|IBDO ?

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser males i ejerselskabets balance
efter den indre vaerdis metode, der anses som en malemetode.

Kapitalandele i dattervirksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser males i balancen til den for-
holdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter ejerselskabets
regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg af urealiserede interne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af
resterende vaerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden. Negativ goodwill indregnes i
resultatopggrelsen ved kgbet af kapitalandelen. Vedrerer den negative goodwill overtagne eventualforpligtelser,
indtaegtsfares negativ goodwill farst, nar eventualforpligtelserne er afviklet eller bortfaldet.

Ved kegb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden med omvurdering af alle identificerede aktiver og
forpligtelser til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen, som er tidspunkt for opnaelse af kontrol. Kebsvederlaget bestar
af dagsveaerdien af det aftalte vederlag i form af overdragne aktiver og forpligtelser. Hvis en del af kebsvederlaget
er betinget af fremtidige begivenheder eller opfyldelse af aftalte betingelser, indregnes denne del af
kebsvederlaget til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen. Efterfglgende reguleringer af betinget kabsvederlag indregnes
i resultatopgerelsen.

Koncerngoodwill afskrives over den vurderede skonomiske levetid, der fastlaegges pa baggrund af ledelsens
erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden er foretaget ud fra en vurdering af den
erhvervede virksomheds markedsposition og indtjeningsprofil samt branchemaessige forhold.

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

Dattervirksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser med negativ regnskabsmaessig indre veerdi
males til O kr., og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives i det omfang, det vurderes som
uerholdeligt. Safremt den regnskabsmaessige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det
resterende belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, selskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at
daekke dattervirksomheders, associerede virksomheders og kapitalinteressers underbalance.

Finansielle anlaegsaktiver omfatter desuden gaeldsbreve og deposita. Gaeldsbreve og deposita males til amortiseret
kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vardien reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af
forventede tab.

Verdiforringelse af anlaegsaktiver
Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlaegsaktiver samt finansielle anlaegsaktiver, der ikke males til dags-
vaerdi, vurderes arligt for indikationer pa vaerdiforringelse 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 veerdi.

Genindvindingsvaerdi er den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien opggres som
nutidsvaerdien af de forventede nettopengestrgmme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen og forventede
nettopengestrgmme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Varebeholdninger og handelsejendomme
Varebeholdninger males til kostpris. | tilfaelde, hvor nettorealisationsvaerdien er lavere end kostprisen, nedskrives
til denne lavere veerdi.

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjaelpematerialer omfatter anskaffelsespris med tillaeg af
hjemtagelsesomkostninger.

Handelsejendomme males til kostpris. Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, herunder omkostninger direkte
tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor handelsejendommene er opfert. Finansieringsomkostninger
indregnes som en del af kostprisen. | tilfalde, hvor nettorealisationsvaerdien er lavere end kostprisen, nedskrives
til denne lavere veerdi.

Nettorealisationsvaerdien opggres som salgspris med fradrag af faerdiggerelsesomkostninger og omkostninger, der
afholdes for at effektuere salget. Vaerdien fastsaettes under hensyntagen til varebeholdningernes omsaettelighed,
ukurans og forventet udvikling i salgspris.
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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.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Igangvaerende arbejder for fremmed regning males til salgsvaerdien af det udferte arbejde. Salgsvaerdien males pa
baggrund af faerdiggerelsesgraden pa balancedagen og de samlede forventede indtagter pa det enkelte igang-
vaerende arbejde.

Nar salgsvaerdien pa en entreprisekontrakt ikke kan opgeres palideligt, males salgsvaerdien til de medgaede
omkostninger eller nettorealisationsvaerdien, safremt denne er lavere.

Det enkelte igangvaerende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender eller gaeldsforpligtelser, afhangig
af nettovaerdien af salgssummen med fradrag af acontofaktureringer og -betalinger.

Omkostninger i forbindelse med salgsarbejde og opnaelse af kontrakter indregnes i resultatopggrelsen i takt med,
at de afholdes.

Periodeafgransningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrerende efterfglgende
regnskabsar.

Verdipapirer og kapitalandele
Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under omsaetningsaktiver, omfatter obligationer og aktier, der males til
dagsvaerdi pa balancedagen. Barsnoterede vaerdipapirer males til barskurs.

Andre hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser og lejeforpligtelser.

Garantiforpligtelser omfatter forpligtelser til udbedring af arbejder inden for garantiperioden pa 1-5 ar. De
hensatte forpligtelser males og indregnes pa baggrund af erfaringerne med garantiarbejder.

Lejeforpligtelser omfatter garanterede lejeindtaegter i forbindelse med salg af projekter.

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
vedrorende 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 fremtidig indtjening, eller ved
modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed.

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

Geeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
laneomkostninger. | efterfglgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris, svarende til
den kapitaliserede vaerdi 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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PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestromsopggrelsen viser pengestremmene for aret fordelt pa driftsaktivitet, investeringsaktivitet og
finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestremme fra driftsaktivitet:
Pengestromme fra driftsaktivitet opgeres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter, andring i
driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestremme fra investeringsaktivitet:
Pengestremme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kgb og salg af immaterielle,
materielle og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestremme fra finansieringsaktivitet:

Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter andringer i starrelse eller sammensatning af aktiekapital og
omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan samt afdrag pa rentebarende gaeld og betaling af udbytte
til selskabsdeltagere.

Likvider:
Likvider omfatter likvide beholdninger.



