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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for 2022 for Kartago Property ApS.
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter vores opfattelse giver koncernregn-
skabet og arsregnskabet et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passiver og finansiel-
le stilling pr. 31. december 2022, af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og af koncernens

pengestreamme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2022.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Charlottenlund, den 30. juni 2023

Direktion

Walther Thygesen Michael Hansen

Bestyrelse

Walther Thygesen Alexander Thygesen Hans Thygesen
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Kartago Property ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Kartago Property ApS for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2022, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance, egen-
kapitalopgarelse og noter for savel koncernen som selskabet samt pengestremsopggarelse for koncernen.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

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

Grundlag for konklusion

Vi har udfart vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnska-
bet”. Vi er uafhangige 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 hen-
hold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekke-
ligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisen-
de 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 vae-
sentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncer-
nens og selskabets evne til at fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor det-
te er relevant; samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen eller selskabet,
indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

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 revisi-
onspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en
garanti for, at en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision
og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sa-
dan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesent-
lige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skono-
miske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.

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

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og ars-
regnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshand-
linger som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at
danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation for-
arsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvi-
gelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsidesaettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme re-
visionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

. 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.

. 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 vasentlig 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 oplysnin-
ger herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrack-
kelige, 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.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og ars-
regnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspej-
ler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisen-
de billede heraf.
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Den uafhangige 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 koncernregn-
skabet. Vi er ansvarlige for at lede, fare tilsyn med og udfgre koncernrevisionen. Vi er enean-
svarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse 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 ud-
trykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

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

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

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

Risskov, den 30. juni 2023

Martinsen
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 28 52 01

Lars Greve Jensen Saren Anthon Thorup Pedersen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne32199 mne10154
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Selskabsoplysninger
Selskabet Kartago Property ApS
Mosehgjvej 17
2920 Charlottenlund
CVR-nr.: 322996 44
Regnskabsar: 1. januar - 31. december
Bestyrelse Walther Thygesen
Alexander Thygesen
Hans Thygesen
Direktion Walther Thygesen
Michael Hansen
Revision Martinsen

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Voldbjergvej 16, 2. sal
8240 Risskov
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Koncernoversigt

- Kartago Property ApS, Gentofte

- Kartago ApS, Gentofte, 100% ejet

- German High Street Properties A/S, Gentofte, 50,20% ejet (51,80% incl. egne andele)
- Ejendomsselskabet af 18/5 1985 ApS, Gentofte, 69,22% ejet (69,61% incl. egne andele)
- Kartago Development ApS, Gentofte, 69,22% ejet

- Ejendomsselskabet Kartago ApS, Gentofte, 69,22% ejet

- Kartago Global I ApS, Gentofte, 100% ejet

- Adm. Selskabet Gambit ApS, Gentofte, 11,11% ejet

- Ejendomsselskabet Industribuen 7 ApS, Gentofte, 100% ejet

- Kartago Capital A/S, Gentofte, 68,89% ejet

- Kartago Capital - Grend Retail A/S, Gentofte, 68,89% ejet

- Kartago Hannibal ApS, Gentofte, 100% ejet

- Komplementarselskabet Charlottenlund Centrum ApS, Gentofte, 81,76% ejet
- K/S Charlottenlund Centrum, Gentofte, 81,76% ejet

- Komplementarselskabet Linkoping III ApS, Gentofte, 100% ejet

- K/S Linkodping III, Gentofte, 100% ejet

- Kartago Botkyrka Holding AB, Malmg, 95% ejet

- GHSP Tyskland ApS, Kebenhavn, 49% ejet

- Ejendomsselskabet af 19.10.2004 ApS, Gentofte, 47,5% ejet

- Utvecklingsbolaget Svagertorp AB, Malme, 33% ejet

- GHSP Erste Holding GmbH, Mannheim, 50,20% ejet

- GHSP Grundbesitz I GmbH, Mannheim, 50,02% ejet

- GHSP Grundbesitz III GmbH, Mannheim, 50,02% ejet

- GHSP Grundbesitz IV GmbH, Mannheim, 50,02% ejet

- GHSP Grundbesitz V GmbH, Mannheim, 50,02% ejet

- GHSP Grundbesitz VI GmbH, Mannheim, 50,02% ejet

- GHSP Grundbesitz VII GmbH, Mannheim, 50,02% ejet

- GHSP Zweite Holding ApS & Co.KG, Mannheim, 47,19% ejet

- GHSP Dritte Holding GmbH, Mannheim, 47,19% ejet

- Apreit Two Grundbesitz GmbH, Mannheim, 49,88% ejet
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Hovedtal og nogletal for koncernen

2022 2021 2020 2019 2018

t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Resultatopgerelse:
Nettoomsaetning 69.087 74.508 70.434 72.998 64.632
Bruttoresultat 957 165.404 35.073 131.126 50.522
Resultat af primaer drift -12.578 158.320 28.732 127.371 42.075
Finansielle poster, netto -19.871 -27.590 13.676 -8.772 -30.252
Arets resultat -29.200 100.497 28.440 98.281 10.864
Balance:
Balancesum 1.518.564 1.628.908 1.517.745 1.497.285 1.376.860
Investeringer i materielle anlaegsaktiver 42.517 81.200 26.067 38.407 53.560
Egenkapital 1.025.916 1.056.090 961.812 932.430 830.092
Pengestreamme:
Driftsaktivitet 24.249 79.856 61.423 -2.968 0
Investeringsaktivitet 18.017 -45.442 -27.999 -7.695 0
Finansieringsaktivitet -24.972 -9.960 -19.253 23.987 0
Pengestramme i alt 17.294 24.455 14.171 13.324 0
Medarbejdere:
Gennemsnitligt antal heltidsansatte
medarbejdere 12 8 5 5 5
Nogletal i %:
Bruttomargin 1,4 222,0 49,8 179,6 78,2
Overskudsgrad (EBIT-margin) -18,2 212,5 40,8 174,5 65,1
Likviditetsgrad 357,1 175,2 193,1 159,9 85,1
Soliditetsgrad 44,6 43,8 41,0 36,0 33,5
Egenkapitalforrentning -4,0 11,3 6,0 14,8 1,4
Beregningen af hoved- og negletal falger Finansforeningens anbefalinger.
Der er ikke opgjort pengestremme for 2018.
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Ledelsesberetning

Koncernens vaesentligste aktiviteter
Koncernens aktivitet er direkte og indirekte investeringer i ejendomme, udbud af ejendomsprojekter,
udvikling og forvaltning samt administration af fast ejendom og hermed beslagtet virksomhed.

Koncernens aktivitet er primart pa ejendomsmarkedet i Danmark, Sverige og i Tyskland. Aktiviteten i
Tyskland sker igennem ejerskabet af det bgrsnoterede datterselskab German High Street Properties
A/S, som ejes 50,2%.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Koncernen har primaert ejendomme i Danmark, Tyskland og Sverige. Herudover er der en enkelt i
Finland.

Der har i Danmark vaeret en stabil udvikling pa ejendomsmarkedet.

| Tyskland var koncernens ejendomsdrift savel i 2021 som 2022 pavirket af COVID-19 krisen og dens
effekt pa samfundsgkonomien. | 2022 har krigen mellem Rusland og Ukraine tillige negativt pavirket
den tyske gkonomi.

Koncernens resultat
Koncernens omsatning udgjorde i 2022 DKK 69,1 mio. mod DKK 74,5 mio. i 2021.

Koncernens resultat for vaerdiregulering og skat udgjorde DKK 11,1 mio. i 2022, hvorfor arets resultat er
i lavere end forventningen ved aflaeggelse af arsrapporten sidste ar. Til sammenligning var
resultatet i 2021 DKK 19,4 mio.

Kombinationen af lavere lejeindtaegt end forventet for detaillejemal og et hajere afkastkrav pa
tyske stragejendomme har medfart et vaerdifald pa tyske stragejendomme.

De svenske ejendomme ligger i et lokalt attraktivt omrade og med starke lejere. Dagsvaerdien af de
svenske ejendomme pr. 31.12.2022 er dog lavere end aret far, hvilket skyldes hajere afkastkrav.

Koncernens danske ejendomsinvesteringer har bidraget tilfredsstillende og er pa niveau med sidste ar.
Selskabets beholdning af barsnoterede vaerdipapirer har dog pavirket resultatet negativt i 2022.

Den forventede udvikling

Ledelsen forventer, at aktiviteten pa det danske marked vil vaere positiv og vil bidraget positivt pa
koncernens resultat i 2023. Der forventes et resultat fgr vaerdireguleringer fra de danske aktiviteter pa
niveau med 2022.

Ledelsen forventer at faldende lejeniveauer i Tyskland samt gget tomgang og vaesentligt stigende
renteudgifter vil pavirke resultatet for 2023 negativt.
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Ledelsesberetning

For sa vidt angar de svenske ejendomme ventes der en lidt hgjere indtjening som falge af
pristalsregulering af lejekontrakter pr. 1. januar 2023.

Ledelsen forventer et samlet resultat for vaerdireguleringer for 2023, som er bedre end 2022.

Videnressourcer

Kartago koncernen deltager aktivitet i udvikling af selskabets medarbejdere, og deltager aktivt i
branchesamarbejder for at sikre vedligeholdelse af den ngdvendige indsigt i ejendomsbranchen.

Miljeforhold

Kartago koncernen betragter miljgansvarlig adfaerd i byggeprocessen som en af forudsatningerne for
fremtidig forretningsmaessig succes. Kartago koncernen arbejder mod at minimere pavirkningerne pa
det eksterne miljg, saerligt igennem planlaegning af renoveringer og nybygninger, som bedst tager
hensyn til naermiljget ved arbejdsstedet. Der henvises til yderligere til beskrivelse under ”redeggrelse
for samfundsansvar”.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter
Kartago koncernen driver ikke forskning, men har labende fokus pa udvikling af at forbedre
forretningsprocesserne indenfor ejendomsdrift og udvikling.

Egne kapitalandele

Selskabets beholdning af egne aktier udger 15.000.000 stk. a 1 kr., hvilket svarer til 7,1 % af sel-
skabskapitalen. Herudover ejer datterselskaber 35.000.000 stk. a 1 kr., hvilket svarer til 16,7 % af
selskabskapitalen.

Selskabet har i 2022 ikke anskaffet yderligere egne aktier.

Begivenheder efter regnskabsarets udlgb
Der er ingen efterfglgende begivenheder.

Redeggrelse for samfundsansvar

Koncernen har investeret i udlejningsejendomme i Danmark, Tyskland og Sverige. Der er tale om
ejendommene, som primart har butikker i stueetagen og kontor eller bolig pa ovrige etager. Ved
udgangen af 2022 bestar koncernen primaert af ejendomme i Danmark, tyske ejendomme, svenske
ejendomme samt en enkelt i Finland.

Kartago koncernen har fokus pa:
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Ledelsesberetning

«at optimere den lgbende drift gennem lejestigninger og reduktion af tomgang
«den langsigtede vaerdiskabelse

at fastholde nuvarende lejere

.at lejemodne de ikke udlejede lokaler

«lgbende at optimere selskabets finansiering

«at tilkebe ejendomme, der skaber et attraktivt cash flow

«at optimere koncernens gvrige omkostninger

Kartago koncernen er en samfundsgavnlig forretning, som medvirker til at sikre butikker, kontorer og
boliger for almindelige virksomheder og mennesker i de starre byer samt offentlig service. Kartago
koncernen gnsker at medvirke til at forbedre ejendomsmassen i de pagaldende byer, der investeres i.
Udviklingen og renoveringen af ejendommene er med til sikre beskaeftigelse i byggebranchen.

Miljoforhold - herunder klimapdvirkning

Politik

| forbindelse med renovering af ejendomme har Kartago koncernen fastsat en milja- og klimapolitik,
som tilsigter at overholde alle gaeldende byggeregler samt reducere energi- og ressourceforbruget, hvor
det i gvrigt er gkonomisk fordelagtigt. Efter ledelsens opfattelse er Kartago koncernen ikke saerskilt
eksponeret mod klima- og miljgrisici.

Vi vurderer, at der ikke er sarskilte klima- og miljarisici i vores ejendomsportefalje, der bestar af
butiks-, bolig- og kontorejendomme. Ejendommene er ikke beliggende i kystnaere omrade eller naer
floder, og der udlejes ikke til formal, der anses som miljoskadelige eller miljefarlig. Ejendommene er
hovedsageligt beliggende i byomrader og har konstruktioner, der pa mellemlangt sigt ikke anses som
falsomme over for a&ndring i klimaet.

Nar der laves starre reparationer eller forbedringer pa ejendommene, udskiftes der generelt til mere
klimavenlige og tidssvarende materialer, herunder til vinduer med energiglas, bedre isolerede
tagflader, LED-belysning og mere effektive varmeanlag (typisk fjernvarme). | forbindelse med
udskiftning af tagflader vil der typisk ske ekstra isolering, og ved udskiftning af varmekilder vil der
typisk blive skiftet til fjernvarme og indtankt nye energivenlige pumper og ventiler. Ejendommenes
administrator og vicevaerter vil blive instrueret i at have fuld fokus pa labende at spare pa energien og
pa energioptimering. Virksomheden forsgger at begraense sin rejseaktivitet, hvor det er muligt.

| forbindelse med den daglige drift og brug af bygninger udledes der CO2. Her er koncernens
ejendomme ingen undtagelse, og denne udledning samt fglgerne af lgbende renovering og
vedligeholdelse af ejendommene er blandt de mest vaesentlige risici for miljget. Der er ligeledes en
risiko for, at affald fra nedrivninger kan indeholde miljofarlige stoffer, og der vil i enkelte af
koncernens byggeprocesser forekommer miljoskadelige pavirkninger fra maskiner og/eller materialer.

Sociale forhold og medarbejderforhold
Politik
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Ledelsesberetning

Kartago koncernen har kun fa medarbejdere ansat, idet naesten alle opgaver er outsourcet til
underleverandgrer og samarbejdspartnere. Kartago koncernen har derfor ikke udarbejdet en egentlig
politik for omradet. Det er ikke vurderingen, at der er nogle seerlige risici.

Menneskerettigheder

Politik

Kartago koncernen har alene virksomheder i Danmark, Sverige og Tyskland som alle har tiltradt FN's
menneskerettighedskonvention. Selskabet respekterer det enkelte menneske og acceptere ikke, at
medarbejdere, lejere eller andre eksterne parter udsattes for diskrimination. Selskabet ser
mangfoldighed som en styrke, som bidrager til at skabe en god arbejdsplads. Med mangfoldighed menes
bade mangfoldighed i forhold til ken, alder, religion, etnisk oprindelse, seksualitet, uddannelse,
erhvervserfaring, holdninger, interesser og meget mere. Selskabet arbejder alene i skonomiske og
politisk stabile lande og overholder her alle gaeldende regler, herunder arbejdstagerrettigheder,
overenskomster etc. Selskabet indgar ikke aftaler med virksomheder eller personer, der ikke overholder
menneskerettigheder.

Selskabets stgrste risici ift. respekt for menneskerettigheder relaterer sig til diskrimination og mangel
pa mangfoldighed. Malet er at forebygge enhver form for brud pa menneskerettigheder. Der har ikke
vaeret nogen sager om kraenkelse af menneskerettigheder i perioden 1. januar til 31. december 2022.
Ved udskiftninger i personalet opfordres alle kvalificerede personer til at s@ge stillingerne uanset kan,
alder, religion osv. Ledelsen paser lgbende, at retningslinjerne i politikken overholdes. Selskabet vil
forsaette arbejdet med anti-diskrimination i 2023.

Bekaempelse af korruption og bestikkelse

Politik

Kartago koncernen har en politik mod korruption. Ejendoms- og selskabsadministratoren eller disses
samarbejdspartnere ma ikke modtage usadvanlige gaver fra leverandarer. Der ma ligeledes ikke gives
gaver udover mindre lejlighedsgaver.

Der er en risiko for, at underleverandgrer kunne deltage i korruption/bestikkelse af f.eks. myndigheder
ved at betale disse af "egen” lomme. Desuden er der en risiko for, at de lokale
ejendomsadministratorer i Tyskland kunne modtage penge fra underleveranderer i form af
returkommission. Ved licitationer er der endvidere en risiko for karteldannelser. | forbindelse med
forvalterens lgbende controlling af lokale ejendomsadministratorer i Tyskland er der fokus pa, at
Kartago koncernen kun betaler regninger efter normale bilag med dokumenterede udgifter, og at priser
benchmarkes mod saedvanlige omkostninger. Der er ikke konstateret korruption i 2022 ved kontrol og
gennemgang af entrepriser. Koncernen vil i de kommende ar fokusere pa, at alle leveranderer og
medarbejdere bidrager med antikorruption.
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Ledelsesberetning

Redeggrelse for kensmaessig sammensatning af ledelsen i henhold til arsregnskabslovens § 99 b

Vi understgtter diversitet i koncernens organisation, da diversitet medvirker til @get innovation,
staerkere teamwork og forbedret problemlgsning. | moderselskabet har bestyrelsen sat et mal om at
have mindst 25% kvindelige medlemmer i bestyrelsen i 2023. Det er bestyrelsens malsaetning at sikre en
mangfoldig ledelsessammensaetning samt lige muligheder for begge kan. Maltallet for andelen af
kvindelige bestyrelsesmedlemmer blev i 2017 fastsat til 25%. Indtil 21.06.2021 opfyldte selskabet kravet
om 25% kvinder i bestyrelsen.

Bestyrelsessammensastningen foretages sa virksomheden kan udvikle sig stabilt og tilfredsstillende og
under hensyntagende til generelle og specifikke lovkrav og anbefalinger for god selskabsledelse.
Bestyrelsen vil mindst én gang om aret vurdere status for opfyldningen af malsatningerne. Bestyrelsen
vil, hvis behov for udskiftning opstar, sa vidt muligt indstille bade egnede mandlige og kvindelige
kandidater til bestyrelsen.

Selskabets bestyrelse bestar af 3 medlemmer, og ved udgangen af 2022 bestar bestyrelsen af 3 maend.

Redegarelse for selskabets politik for dataetik i henhold til arsregnskabslovens § 99 d

Koncernen har ikke en formaliseret politik for dataetik. Koncernen behandler alene data i
forretningsmaessige gjemed. Koncernen gor ikke brug af nye teknologier sasom kunstig intelligens,
avancerede algoritmer, overvagning og lignende. Data behandlet af koncernen stilles ikke til radighed
for tredjemand. Hvis der skulle opstad gnsker om at stille data til radighed for tredjemand, ville det
skulle godkendes af selskabets averste ledelse.

Koncernen overholder gaeldende lovgivning for behandling af persondata. Koncernen behandler som
udgangspunkt ikke personfalsomme data udover, hvad der relaterer sig til medarbejderdata.
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Resultatopgarelse 1. januar - 31. december

Martinsen « Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Moderselskab Koncern
Note 2022 2021 2022 2021
1 Nettoomsaetning 142.401 160.001 69.087.191 74.507.573
Andre driftsindtaegter 479.999 0 123.403 0
Andre eksterne
omkostninger -2.501.966 -2.159.493 -24.705.259 -20.452.468
Veerdiregulering af
investeringsejendomme 0 0 -43.548.665 111.349.312
Bruttoresultat -1.879.566 -1.999.492 956.670 165.404.417
3 Personaleomkostninger -1.903.553 -1.399.142 -13.119.583 -6.761.246
Af- og nedskrivninger af
materielle og immaterielle
anlaegsaktiver -263.029 -15.809 -386.949 -99.842
Andre driftsomkostninger -672.050 0 -27.822 -223.320
Driftsresultat -4.718.198 -3.414.443 -12.577.684 158.320.009
Indtaegter af kapitalandele
i tilknyttede virksomheder 9.701.495 24.747.920 0 0
Indtaegter af kapitalandele
i associerede virksomheder 0 0 -241.122 -42.077
Indtaegter af
kapitalinteresser 0 0 79.857 -2.555.310
Indtaegter af andre kapital-
andele, vaerdipapirer og til-
godehavender, der er
anlaegsaktiver 0 0 800.576 300.000
Andre finansielle indtaegter
fra tilknyttede
virksomheder 1.792.807 2.050.988 0 0
Andre finansielle indtaegter 1.515.013 332.328 2.889.377 6.022.047
4 @vrige finansielle
omkostninger -5.381.353 -4.754.436 -23.399.402 -31.314.813
Resultat for skat 2.909.764 18.962.357 -32.448.398 130.729.856
Skat af arets resultat 1.434.270 1.160.259 3.248.785 -30.232.674
5 Arets resultat 4.344.034 20.122.616 -29.199.613 100.497.182
Koncernens resultat
fordeler sig saledes:
Anpartshavere i Kartago
Property ApS -27.852.483 70.616.609
Minoritetsinteresser -1.347.130 29.880.573
-29.199.613 100.497.182
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Balance 31. december

Note

10

11

12

13

14
15

Aktiver

Anlaegsaktiver

Faerdiggjorte udviklings-
projekter, herunder pa-
tenter og lignende ret-
tigheder, der stammer
fra udviklingsprojekter

Immaterielle

anlaegsaktiver i alt

Grunde og bygninger

Andre anlaeg,
driftsmateriel og
inventar

Investeringsejendomme
Materielle anlasgsaktiver
ialt

Kapitalandele i
tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i
associerede
virksomheder

Kapitalinteresser

Andre vaerdipapirer og
kapitalandele

Andre tilgodehavender
Deposita
Finansielle

anlaegsaktiver i alt

Anlaegsaktiver i alt

Moderselskab Koncern
2022 2021 2022 2021
0 0 85.369 120.634
0 0 85.369 120.634
49.909.301 42.500.000 50.229.301 42.820.000
1.133.402 541.774 4.534.180 3.780.420
0 0 1.223.565.572 1.353.673.142
51.042.703 43.041.774 1.278.329.053 1.400.273.562
335.903.455 335.903.455 0 0
1.988.507 1.988.507 3.057.943 3.299.065
3.575.000 3.575.000 19.752.937 8.027.690
0 0 21.399.573 21.399.573
30.000.000 30.000.000 30.665.175 30.724.585
0 55.733 0 0
371.466.962 371.522.695 74.875.628 63.450.913
422.509.665 414.564.469 1.353.290.050 1.463.845.109
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Balance 31. december

Note

16

17

Aktiver

Omsaetningsaktiver
Tilgodehavender fra salg
og tjenesteydelser

Tilgodehavender hos
tilknyttede virksomheder

Tilgodehavender hos
associerede
virksomheder

Udskudte skatteaktiver

Tilgodehavende
selskabsskat

Tilgodehavende skat hos
tilknyttede virksomheder

Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningspost

er
Tilgodehavender i alt
Andre vardipapirer og
kapitalandele
Vaerdipapirer i alt

Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Moderselskab Koncern
2022 2021 2022 2021
0 0 1.645.154 10.960.183
154.766.230 154.064.967 0 0
35.424 16.470 246.404 211.751
542.567 373.320 0 0
2.345.407 11.489.645 2.345.407 11.489.645
4.069.211 4.887.415 0 0
1.517.840 122.807 26.751.605 11.019.975
0 0 86.360 229.486
163.276.679 170.954.624 31.074.930 33.911.040
20.647.824 34.891.784
20.647.824 34.891.784
8.904.598 17.979.450 113.551.305 96.259.937
172.181.277 188.934.074 165.274.059 165.062.761
594.690.942 603.498.543 1.518.564.109 1.628.907.870

Kartago Property ApS - Arsrapport for 2022

15



Martinsen « Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Passiver
Moderselskab Koncern
Note 2022 2021 2022 2021
Egenkapital
18 Virksomhedskapital 210.000.000 210.000.000 210.000.000 210.000.000
Reserve for
udviklingsomkostninger 0 0 66.588 94.095
Reserve for
valutakursomregning 0 0 -6.522.726 -5.575.982
Overfert resultat -25.392.457 -29.736.491 473.157.644 509.206.778
Egenkapital for
minoritetsinteresser 184.607.543 180.263.509 676.701.506 713.724.891
Minoritetsinteresser 0 0 349.214.131 342.364.610
Egenkapital i alt 184.607.543 180.263.509 1.025.915.637 1.056.089.501
Hensatte forpligtelser
Hensaettelser til udskudt
skat 0 0 130.733.933 139.068.016
Hensatte forpligtelser i
alt 0 0 130.733.933 139.068.016
Geeldsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter 19.698.127 0 310.711.914 333.532.779
Deposita 0 0 4.921.292 6.015.075
19 Langfristede
geeldsforpligtelser i alt 19.698.127 0 315.633.206 339.547.854
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Balance 31. december

Note

19

20

21
22
23

Passiver

Kortfristet del af
langfristet gaeld

Geeld til pengeinstitutter

Leverandarer af varer og
tjenesteydelser

Geeld til tilknyttede
virksomheder

Selskabsskat

Skyldig selskabsskat til
tilknyttede virksomheder

Anden geeld

Periodeafgraensningspost
er

Kortfristede
gaeldsforpligtelser i alt

Geeldsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

Oplysninger om dagsvaerdi

Moderselskab Koncern
2022 2021 2022 2021
1.128.683 0 12.715.495 13.773.084
0 2.803 0 2.803
0 450.000 2.927.249 4.823.465
369.933.004 358.577.444 0 0
0 0 88.838 5.339
2.823.874 5.222.680 0 0
16.499.711 58.982.107 29.380.797 70.705.962
0 0 1.168.954 4.891.846
390.385.272 423.235.034 46.281.333 94.202.499
410.083.399 423.235.034 361.914.539 433.750.353
594.690.942 603.498.543 1.518.564.109 1.628.907.870

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Eventualposter
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Egenkapitalopgerelse for koncernen

Martinsen « Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Egenkapital 1.
januar 2021
Fusion pr. 1.
januar 2020
Arets overfarte
overskud eller
underskud
Regulering af
minoritet
(Primo/Ultimo)
Egenkapital 1.
januar 2022
Oplgsning af
tidligere ars
opskrivninger
Arets overfarte
overskud eller
underskud
Kursregulering
Regulering af
minoritet

(Primo/Ultimo)

Reserve for ud- Reserve for va-

Virksomhedska- viklingsomkost- lutakursomreg- Overfort resul- Minoritetsinte-
pital ninger ning tat resser I alt
210.000.000 0 -5.365.486 412.173.060 339.138.094 955.945.668
0 94.095 -210.496 -236.948 0 -353.349
0 0 0 70.616.609 29.880.573 100.497.182
0 0 0 26.654.057 -26.654.057 0
210.000.000 94.095 -5.575.982 509.206.778 342.364.610 1.056.089.501
0 -27.507 0 0 0 -27.507
0 0 0 -27.852.483 -1.347.130 -29.199.613
0 0 -946.744 0 0 -946.744
0 0 0 -8.196.651 8.196.651 0
210.000.000 66.588 -6.522.726 473.157.644 349.214.131 1.025.915.637
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Egenkapitalopgerelse for moderselskabet

Virksomhedska- Overfort resul-

pital tat | alt

Egenkapital 1. januar 2021 210.000.000 -49.859.108 160.140.892
Arets overfarte overskud eller underskud 0 20.122.617 20.122.617
Egenkapital 1. januar 2022 210.000.000 -29.736.491 180.263.509
Arets overfarte overskud eller underskud 0 4.344.034 4.344.034
210.000.000 -25.392.457 184.607.543
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Pengestremsopggrelse 1. januar - 31. december

Koncern
Note 2022 2021
Arets resultat -29.199.613 100.497.182
24 Reguleringer 105.266.543 21.471.085
25 /ndring i driftskapital -53.252.401 -23.874.745
Pengestrgmme fra drift feor finansielle poster 22.814.529 98.093.522
Renteindbetalinger og lignende 326.441 806.394
Renteudbetalinger og lignende -5.948.922 -6.401.207
Pengestrgm fra ordinaer drift 17.192.048 92.498.709
Betalt selskabsskat 7.057.439 -12.642.213
Pengestremme fra driftsaktivitet 24,249.487 79.856.496
Keb af materielle anlaegsaktiver -42.516.881 -39.918.930
Salg af materielle anlasgsaktiver 65.225.542 650.000
Keb af finansielle anlaegsaktiver -6.505.000 -3.125.000
Salg af finansielle anlasgsaktiver 3.159.410 0
Keb af vaerdipapirer -1.346.150 -13.499.540
Salg af vaerdipapirer 0 10.451.607
Pengestramme fra investeringsaktivitet 18.016.921 -45.441.863
Afdrag pa langfristet geeld -24.972.237 -9.959.725
Pengestremme fra finansieringsaktivitet -24.972.237 -9.959.725
ZAndring i likvider 17.294.171 24.454.908
Likvider primo 96.257.134 71.802.226
Likvider ultimo 113.551.305 96.257.134
Likvider
Likvide beholdninger 113.551.305 96.257.134
Likvider ultimo 113.551.305 96.257.134
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Noter

1.  Nettoomsatning
Segmentoplysninger

Aktiviteter - primaert segment:

Lejeindtaegter
Selskabsadminis investeringsejen
tration domme Udbyderhonorar dvrige | alt
Koncern 1.644.041 60.102.505 7.340.645 0 69.087.191
Lejeindtaegter
Selskabsadminis investeringsejen
tration domme Udbyderhonorar @vrige | alt
Moderselskab 142.401 0 0 0 142.401
Geografisk - sekundaert segment:
Tyskland Sverige Danmark | alt
Koncern 34.668.963 4.803.554 29.614.674 69.087.191
Tyskland Sverige Danmark | alt
Moderselskab 0 0 142.401 142.401
2.  Honorar til
generalforsamlingsvalgt
revisor
Samlet honorar til
Martinsen,
Statsautoriseret
Revisionspartnerselskab 199.830 155.000 592.880 495.500
Honorar vedragrende
lovpligtig revision 70.000 55.000 246.350 199.500
Andre ydelser 129.830 100.000 346.530 296.000
199.830 155.000 592.880 495.500
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Noter

Moderselskab Koncern
2022 2021 2022 2021
Personaleomkostninger
Lenninger og gager 1.886.997 1.380.376 13.043.720 6.718.412
Andre omkostninger til
social sikring 16.556 18.766 75.863 42.834
1.903.553 1.399.142 13.119.583 6.761.246
Direktion 0 0 1.961.487 1.652.105
Bestyrelse 0 0 3.468.171 535.428
Direktion og bestyrelse 0 0 5.429.658 2.187.533
Gennemsnitligt antal
beskaeftigede
medarbejdere 2 2 12 8
@vrige finansielle
omkostninger
Finansielle
omkostninger,
tilknyttede virksomheder 4.563.898 4.301.601 0 0
Andre finansielle
omkostninger 817.455 452.835 23.399.402 31.314.813
5.381.353 4.754.436 23.399.402 31.314.813
Forslag til resultatdisponering
Overfores til overfert resultat 4.344.034 20.122.616
Disponeret i alt 4.344.034 20.122.616
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Noter

Moderselskab Koncern
31/12 2022 31/12 2021 31/12 2022 31/12 2021

Faerdiggjorte udvik-
lingsprojekter, her-
under patenter og lig-
nende rettigheder, der
stammer fra udviklings-
projekter
Kostpris primo 0 0 176.325 176.325
Kostpris ultimo 0 0 176.325 176.325
Af- og nedskrivninger
primo 0 0 -55.691 -20.426
Arets nedskrivninger 0 0 -35.265 -35.265
Af- og nedskrivninger
ultimo 0 0 -90.956 -55.691
Regnskabsmaessig vaerdi
ultimo 0 0 85.369 120.634
Grunde og bygninger
Kostpris primo 42.500.000 0 42.820.000 475.411
Tilgang i arets lab 7.608.860 42.500.000 7.608.860 42.820.000
Afgang i arets lgb 0 0 0 -475.411
Kostpris ultimo 50.108.860 42.500.000 50.428.860 42.820.000
Af- og nedskrivninger
primo 0 0 0 -319.749
Arets afskrivninger -199.559 0 -199.559 0
Tilbagefarsel af af- og
nedskrivninger pa
afhaendede aktiver 0 0 0 319.749
Af- og nedskrivninger
ultimo -199.559 0 -199.559 0
Regnskabsmaessig vaerdi
ultimo 49.909.301 42.500.000 50.229.301 42.820.000
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Noter

Moderselskab Koncern
31/12 2022 31/12 2021 31/12 2022 31/12 2021
8. Andre anleeg,

driftsmateriel og
inventar
Kostpris primo 764.945 634.765 5.327.968 5.197.788
Tilgang i arets lab 655.098 130.180 905.885 130.180
Kostpris ultimo 1.420.043 764.945 6.233.853 5.327.968
Af- og nedskrivninger
primo -223.171 -207.362 -1.547.548 -1.482.971
Arets afskrivninger -63.470 -15.809 -152.125 -64.577
Af- og nedskrivninger
ultimo -286.641 -223.171 -1.699.673 -1.547.548
Regnskabsmaessig vaerdi
ultimo 1.133.402 541.774 4.534.180 3.780.420

Kartago Property ApS - Arsrapport for 2022 24



Martinsen « Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

Moderselskab Koncern

31/12 2022 31/12 2021 31/12 2022 31/12 2021
Investeringsejendomme
Kostpris primo 0 0 713.591.209 747.958.736
Omregning til valutakurs
ultimo 0 0 -179.566 -182.970
Afgang vedrgrende
virksomhedsoverdragelse 0 0 -44.018.520 -71.784.557
Tilgang i arets lab 0 0 34.002.136 38.250.000
Afgang i arets lab 0 0 -26.659.853 -650.000
Kostpris ultimo 0 0 676.735.406 713.591.209
Regulering til dagsvaerdi
primo 0 0 640.081.933 602.831.424
Omregning til valutakurs
ultimo 0 0 -237.434 -383.360
Regulering til dagsvaerdi
vedrgrende
virksomhedsoverdragelse 0 0 -46.632.866 -73.715.443
Arets regulering til
dagsveerdi 0 0 -46.381.467 111.349.312
Regulering til dagsveerdi
ultimo 0 0 546.830.166 640.081.933
Regnskabsmaessig vaerdi
ultimo 0 0 1.223.565.572 1.353.673.142

Ved opgorelse af afkastet for de enkelte ejendomme tages udgangspunkt i forventede lejeindtaeg-

ter ved fuld udlejning af ejendommene. Forventede drifts-, administrations- og vedligeholdelses-

omkostninger fratraekkes. Den herefter beregnede vaerdi korrigeres for indregnet tomgangsleje

for en passende periode samt forventede omkostninger til indretning og sterre vedligeholdelsesar-
bejder mv., ligesom deposita og forudbetalt leje tillagges.

Afkastkravet er fastsat med udgangspunkt i markedsstatistikker, gennemfarte handler samt ledel-

sens kendskab til ejendomsmarkedet i avrigt. Ved fastsaettelse af afkastkravet indgar parametre

sasom type (bolig, kontor, butik mv.), beliggenhed, alder, vedligeholdelsestilstand, lejeaftalernes

lgbetid og lejernes bonitet mv.

Den anvendte vaerdiansaettelsesmetode er uandret i forhold til sidste ar.
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Noter

10.

Investeringsejendomme
(fortsat)

Ved fastsaettelsen af markedsvaerdien (bogfart vaerdi) er falgende afkastprocenter lagt til grund:

Vaegtet gennemsnitlig afkastprocent Danmark 5,81
Vagtet gennemsnitlig afkastprocent Sverige 7,85
Vaegtet gennemsnitlig bruttokapitaliseringsfaktor Tyskland 20,53
Hojeste afkastprocent Danmark 6
Hojeste afkastprocent Sverige 7,85
Hgjeste bruttokapitaliseringsfaktor Tyskland 27,5
Laveste afkastprocent Danmark 4
Laveste afkastprocent Sverige 7,85
Laveste bruttokapitaliseringsfaktor Tyskland 12,5
Kapitalandele i

tilknyttede

virksomheder

Kostpris primo 335.903.455 343.918.124 0 0
Tilgang i arets lab 0 12.432.000 0 0
Afgang i arets lgb 0 -20.446.669 0 0
Kostpris ultimo 335.903.455  335.903.455 0 0
Regnskabsmaessig vaerdi

ultimo 335.903.455  335.903.455 0 0

Hovedtallene for virksomhederne ifalge de seneste godkendte arsrapporter

Ejerandel Egenkapital Arets resultat
Kartago Capital A/S, Charlottenlund 65 % 18.806.775 -1.193.225
Adm. Selskabet Gambit ApS, Charlottenlund 11,111 % 27.756.554 13.093.629
K/S Linkoping Ill, Charlottenlund 100 % 2.636.589 -3.671.426
Komp. Linkoping Il ApS, Charlottenlund 100 % 124.775 461
K/S Charlottenlund Centrum, Charlottenlund 40 % 36.416.100 1.383.420
Komp. Charlottenlund Centrum ApS, Charlottenlund 40 % 145.821 -3.842
Ejd. Selskabet af 18/5 1985 ApS, Charlottenlund 69,221 % 292.011.775 -914.496
Kartago Hannibal ApS, Charlottenlund 100 % 263.129 223.129
German High Street Properties A/S, Charlottenlund 38,6 % 454.191.674 -17.899.656
Kartago ApS, Charlottenlund 100 % 140.024.703 1.091.473
Kartago Botkyrka Holding AB, Malmg 95 % 12.353.315 -3.019.526
Kartago Global Il ApS, Charlottenlund 100 % 225.377.920 7.523.269
Se gvrige datterselskaber i koncernoversigten pa side 6.
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11.

Kapitalandele i

associerede

virksomheder

Kostpris primo 1.988.507 1.988.507 2.573.353 2.573.353
Kostpris ultimo 1.988.507 1.988.507 2.573.353 2.573.353
Nedskrivning primo 0 0 725.712 767.789
Arets resultat for

afskrivninger pa goodwill 0 0 -241.122 -42.077
Nedskrivninger ultimo 0 0 484.590 725.712
Regnskabsmaessig vaerdi

ultimo 1.988.507 1.988.507 3.057.943 3.299.065

Hovedtallene for virksomhederne ifglge de seneste godkendte arsrapporter

Ejerandel Egenkapital Arets resultat

Utvecklingsbolaget Svagertorp AB, 33 % 1.676.985 195.266
GHSP Tyskland ApS, 49 % 55.787 10
Ejendomsselskabet af 19.10.2004 ApS, 47,5 % 5.215.162 -56.088
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12. Kapitalinteresser
Kostpris primo 3.575.000 0 10.313.000 23.063.000
Tilgang i arets lab 0 16.325.000 6.505.000 0
Afgang i arets lab 0 -12.750.000 -2.700.000 -12.750.000
Kostpris ultimo 3.575.000 3.575.000 14.118.000 10.313.000
Nedskrivninger primo 0 0 -2.285.310 0
Arets resultat for
afskrivninger pa goodwill 0 0 79.857 -2.285.310
Tilbagefarsel af tidligere
ars opskrivninger 0 0 -399.999 0
Andre kapitalbevaegelser 0 0 8.240.389 0
Nedskrivninger ultimo 0 0 5.634.937 -2.285.310
Regnskabsmaessig vaerdi
ultimo 3.575.000 3.575.000 19.752.937 8.027.690

Hovedtallene for virksomhederne ifglge de seneste godkendte arsrapporter

Ejerandel Egenkapital Arets resultat
Kartago Capital Storkegbenhavn Il A/S,
Charlottenlund 9,24 % 15.659.993 -1.269.966
Kartago Capital Storkgbenhavn A/S, Charlottenlund 17,22 % 31.111.531 351.441
Kartago Capital Stockholm A/S, Charlottenlund 5,74 % 27.959.070 -2.040.930
Kartago Capital Energihuset A/S, Charlottenlund 10,88 % 28.523.059 9.518.059
13. Andre verdipapirer og

kapitalandele
Kostpris primo 0 0 22.129.931 22.129.931
Kostpris ultimo 0 0 22.129.931 22.129.931
Opskrivninger primo 0 0 782.385 782.385
Opskrivninger ultimo 0 0 782.385 782.385
Nedskrivninger primo 0 0 -1.512.743 -1.512.743
Nedskrivninger ultimo 0 0 -1.512.743 -1.512.743
Regnskabsmaessig vaerdi
ultimo 0 0 21.399.573 21.399.573
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Moderselskab Koncern
31/12 2022 31/12 2021 31/12 2022 31/12 2021
14. Andre tilgodehavender
Kostpris primo 30.000.000 1.600.000 31.274.585 3.024.478
Tilgang i arets lab 0 30.000.000 0 30.110.482
Afgang i arets lab 0 -1.600.000 -59.410 -1.860.375
Kostpris ultimo 30.000.000 30.000.000 31.215.175 31.274.585
Nedskrivninger primo 0 0 -550.000 -550.000
Nedskrivninger ultimo 0 0 -550.000 -550.000
Regnskabsmaessig vaerdi
ultimo 30.000.000 30.000.000 30.665.175 30.724.585
Der specificeres saledes:
Andre tilgodehavender 30.000.000 30.000.000 30.665.175 30.724.585
30.000.000 30.000.000 30.665.175 30.724.585
15. Deposita
Kostpris primo 55.733 55.733 0 0
Afgang i arets lgb -55.733 0 0 0
Kostpris ultimo 0 55.733 0 0
Regnskabsmaessig vaerdi
ultimo 0 55.733 0 0
16. Udskudte skatteaktiver
Udskudte skatteaktiver
primo 373.320 19.161 0 0
Udskudt skat af arets
resultat 169.247 354.159 0 0
542.567 373.320 0 0
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Moderselskab Koncern
31/12 2022 31/12 2021 31/12 2022 31/12 2021
17. Periodeafgraensningspos
ter
Andre
periodeafgrasnsningspost
er 0 0 86.360 229.486
0 0 86.360 229.486
18. Virksomhedskapital
Virksomhedskapital
primo 210.000.000 210.000.000 210.000.000 210.000.000
210.000.000 210.000.000 210.000.000 210.000.000

Anpartskapitalen bestar af 75.000.000 A anparter a 1 kr. og 135.000.000 B anparter a 1 kr.

Virksomhedens beholdning af egne aktier udger 15.000.000 stk. a 1 kr., hvilket svarer til 7,1% af
virksomhedskapitalen. Herudover ejer datterselskaber 35.000.000 stk. a 1 kr., hvilket svarer til

16,7% af virksomhedskapitalen.

19. Geldsforpligtelser
Kortfristet Langfristet
Geeld i alt del af lang- geeld Restgeeld
31/12 2022 fristet gaeld 31/12 2022 efter 5 ar
Koncern

Geeld til realkreditinstitutter 323.427.409 12.715.495 310.711.914 202.935.677
Deposita 4.921.292 0 4.921.292 0
328.348.701 12.715.495 315.633.206 202.935.677

Moderselskab
Geeld til realkreditinstitutter 20.826.810 1.128.683 19.698.127 15.325.558
20.826.810 1.128.683 19.698.127 15.325.558
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20. Periodeafgransningspos
ter
Periodeafgraensningspost
er 0 0 1.168.954 4.891.846
0 0 1.168.954 4.891.846
21. Oplysninger om dagsveerdi
Koncern
Investerings- Borsnoterede
ejendomme aktier
Dagsveerdi ultimo 1.223.565.572 20.647.824
Arets urealiserede andringer af dagsvaerdi indregnet i
resultatopgerelsen -43.548.665 -15.590.110
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22.

23.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Kartago Property ApS kautionerer for gaelden til Jyske Realkredit i Ejendomsselskabet
Industribuen 7 ApS. Gaelden udger kr. 10.785.632 pr. 31. december 2022.

Koncernen:

German High Street Properties A/S har stillet investeringsejendomme med en regnskabsmaessig
vaerdi pa EUR 96 mio. til sikkerhed for banklan EUR 37,9 mio.

K/S Charlottenlund Centrum har til sikkerhed for gaeld til realkreditinstitutter tkr. 8.925 givet
pant i investeringsejendommen hvis regnskabsmaessige vaerdi udger tkr. 45.000 pr. 31. december
2022.

Kartago Property ApS og Kartago Development ApS deltager i kommanditselskaber og hafter med
resthaeftelsen i de pagaeldende kommanditselskaber.

Ejendomsselskabet Kartago ApS har til sikkerhed for gaeld til realkreditinstitutter, tkr. 712,
givet pant i investeringsejendommen hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2022 udger
tkr. 40.000. Selskabet har desuden deponeret ejerpantebreve pa i alt tkr. 1.000 til sikkerhed for
realkreditgaeld. Ejerpantebrevene giver pant i ovenstaende investeringsejendom.

Ejendomsselskabet Industribuen 7 ApS har stillet sikkerhed for gaeldsforpligtelser t.kr. 10.786 i
investeringsejendommen hvis regnskabsmaessige vaerdi udger t.kr. 43.100 pr. 31. december 2022.

Eventualposter

Eventualforpligtelser

Kartago Capital A/S har stillet en lejegaranti overfor Kartago Capital - Storkebenhavn Il A/S pa
maksimalt t.kr. 2.100 frem til 31. maj 2025.

Kartago Property ApS har stillet en tilbagekabsgaranti overfor Ringkjebing Landbobank
vedrorende gaelden i Kartago Capital - Storkebenhavn A/S. Garantien daekker maksimalt
selskabets resterende gaeld til Ringkjebing Landbobank. Pr. 31. december 2022 er gaelden t.kr.
32.800.

Kartago Property ApS har stillet en tilbagekabsgaranti overfor Ringkjebing Landbobank
vedrgrende geaelden i Kartago Capital - Storkgbenhavn Il A/S. Garantien dakker maksimalt
selskabets resterende geeld til Ringkjebing Landbobank. Pr. 31. december 2022 er gaelden t.kr.
27.500.
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23.

24,

Eventualposter (fortsat)
Eventualforpligtelser (fortsat)

Kartago Property ApS har stillet en tilbagekgbsgaranti

overfor Ringkjebing Landbobank

vedregrende gaelden i Kartago Capital - Energihuset A/S. Garantien dakker maksimalt selskabets
resterende gaeld til Ringkjgbing Landbobank. Pr. 31. december 2022 er geelden t.kr. 25.585.

German High Street Properties A/S har stillet en tilbagekegbsgaranti overfor Ringkjeobing
Landbobank vedregrende gaelden i Kartago Capital - Stockholm A/S. Garantien dakker maksimalt
selskabets resterende gaeld til Ringkjebing Landbobank. Pr. 31. december 2022 er gaelden t.kr.

13.353.

Sambeskatning

Selskabet er administrationsselskab i den nationale sambeskatning og hafter ubegranset og soli-

darisk med de gvrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.

Selskabet haefter ubegraenset og solidarisk med de avrige sambeskattede selskaber for eventuelle

forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter.

Reguleringer

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle

anlaegsaktiver 386.949 255.504
Avance ved afhaendelse af anlasgsaktiver 0 0
Kursregulering vaerdipapirer 15.590.110 20.509.781
Andre finansielle indtaegter -326.441 -2.112.820
@vrige finansielle omkostninger 5.948.922 6.435.494
Finansielle forpligtelser -557.251 212.981
Veardiregulering investeringsejendomme 46.381.467 -111.349.312
Skat af arets resultat 2.170.298 -1.134.540
Udskudt skat -5.419.083 31.374.039
@vrige reguleringer 41.091.572 77.279.958
105.266.543 21.471.085
25. /ndring i driftskapital

/Zndring i tilgodehavender -6.451.254 -9.388.226
ZEndring i leverandgrgaeld og anden geeld -46.801.147 -14.486.519
-53.252.401 -23.874.745
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Kartago Property ApS er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestem
melser for en stor klasse C-virksomhed.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og aflaegges i danske kroner.
Z&ndring i regnskabsmaessige skeon

Der er foretaget en korrektion vedrerende udskudt skat. Zndringen har pavirket resultatopggrelsen i
2022 positivt med tkr. 3.795 og negativt med tkr. 3.795 i 2021. Egenkapitalen er reduceret med tkr.
5.866 i 2022 og tkr. 9.661 i 2021.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen som en fi-
nansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes vaerdiregu-
leringerne direkte pa egenkapitalen i en dagsvaerdireserve.

Tilgodehavender, geeld og andre monetaere poster i fremmed valuta, omregnes til balancedagens valu-
takurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller
geeldsforpligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopggrelsen under
finansielle indtaegter og omkostninger.

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

Udenlandske tilknyttede virksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser anses for at vaere
selvstaendige enheder. Resultatopggrelserne omregnes til en gennemsnitlig valutakurs for maneden, og
balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Kursdifferencer, opstaet ved omregning af
udenlandske tilknyttede virksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens valutakurser
og ved omregning af resultatopggrelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser, indregnes
direkte i egenkapitalen i dagsvaerdireserven i koncernregnskabet. Dette gaelder ogsa kursdifferencer,
som er opstaet ved omregning af resultatopgerelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakur-
ser.

Kursregulering af mellemvaerender med udenlandske tilknyttede virksomheder, der anses for en del af
den samlede investering i tilknyttede virksomheder, indregnes direkte i egenkapitalen i dagsvaerdireser-
ven. Tilsvarende indregnes valutakursgevinster og valutakurstab pa lan og afledte finansielle instrumen-
ter, som er indgaet til kurssikring af selvstaendige udenlandske tilknyttede virksomheder, direkte i
egenkapitalen.

Ved indregning af udenlandske tilknyttede virksomheder, der er integrerede enheder, omregnes mone-
taere poster til balancedagens kurs. lkke-monetaere poster omregnes til kursen pa anskaffelsestidspunk-
tet eller pa tidspunktet for efterfalgende op- eller nedskrivning af aktivet. Resultatopggrelsens poster
omregnes til transaktionsdagens kurs, idet poster afledt af ikke-monetaere poster dog omregnes til hi-
storiske kurser for den ikke-monetaere post.
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Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang i balancen til kostpris og males efterfalgende til
dagsveerdi. Positive og negative dagsvardier af afledte finansielle instrumenter indgar i andre tilgode-
havender henholdsvis anden gaeld.

Z&ndringer i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder krite-
rierne for sikring af dagsvaerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resul-
tatopgarelsen sammen med andringer i dagsvaerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

Zndringer i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er vaelges klassificeret som sikring af
fremtidige pengestremme, indregnes i andre tilgodehavender eller anden gaeld og i egenkapitalen.

Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, overfares belgb, som
tidligere er indregnet i egenkapitalen til kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulte-
rer den fremtidige transaktion i indtaegter eller omkostninger, overfares belgb, som lgbende er indreg-
net i egenkapitalen, til resultatopggrelsen i den periode, hvor det sikrede pavirker resultatopggrelsen.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke vaelges indregnet som sikringsinstrumenter, indregnes
andringer i dagsvaerdi labende i resultatopgerelsen.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Kartago Property ApS samt tilknyttede virksomheder,
hvori Kartago Property ApS direkte eller indirekte besidder mere end 50 % af stemmerettighederne eller
pa anden made har bestemmende indflydelse.

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af moderselskabets og de tilknyttede virksomhe-
ders arsregnskaber ved sammenlaegning af ensartede regnskabsposter opgjort efter koncernens regn-
skabspraksis.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlighes med den forholdsmaessige andel af de tilknyttede
virksomheders dagsvaerdi af nettoaktiver og forpligtelser pa det tidspunkt, hvor der opnas kontrol.

| koncernregnskabet indregnes tilknyttede virksomheders regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes
andel af arets resultat og af egenkapitalen i tilknyttede virksomheder, der ikke ejes 100%, indgar i kon-
cernens resultat og egenkapital, men praesenteres separat.

Keb og salg af minoritetsinteresser under fortsat bestemmende indflydelse indregnes direkte pa egen-
kapitalen som en transaktion mellem kapitalejere.
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Kapitalandele i associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virksomhe-
dernes indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis og med forholdsmaessig eliminering
af urealiserede koncerninterne avancer og tab. | resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige an-
del af de associerede virksomheders resultat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern avance
og tab.

Koncernens aktiviteter i driftsfallesskaber indregnes i koncernregnskabet linje for linje.

Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser udger en andel af koncernens samlede egenkapital. Arets resultat fordeles i resul-
tatdisponeringen pa den del, som kan henfares til minoriteterne og den del, som kan henfgres til mo-
dervirksomhedens kapitalejere.

Resultatopggrelsen

Nettoomsaetning

Selskabet har som fortolkningsbidrag for indregning af nettoomsaetning valgt IAS 11 og IAS 18.

Nettoomsaetning indregnes i resultatopggrelsen, safremt levering og risikoovergang til kgber har fundet
sted inden arets udgang, og safremt indtaegten kan opggres palideligt og forventes modtaget. Nettoom-
satningen males til dagsvaerdien af det aftalte vederlag eksklusive moms og afgifter og med fradrag af
rabatter i forbindelse med salget.

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedens ho-
vedaktiviteter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver, driftstabs-
og konflikterstatninger samt modtagne lanrefusioner. Erstatninger indregnes, nar det er overvejende
sandsynligt, at virksomheden vil modtage erstatningen.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lo-
kaler, tab pa debitorer og operationelle leasingomkostninger.

Vardiregulering af investeringsejendomme

Verdiregulering af investeringsejendomme indeholder vaerdireguleringer af ejendomme til dagsveerdi
samt gevinst/tab ved afhandelse af ejendomme.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgn og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostnin-
ger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere.
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Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsakti-
ver.

Andre driftsomkostninger

Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedens
hovedaktiviteter, herunder tab ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Finansielle indtagter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrarer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved
finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og kurstab vedrgrende veaerdipapirer, gaeld
og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillaeg og
godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder samt
kapitalinteresser

Udbytte fra kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder samt
kapitalinteresser indtaegtsfares i moderselskabet i det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle selskabsskat og aendring i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der
kan henfgres til posteringer direkte i egenkapitalen.

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning med tilknyttede virksomheder.
Selskabet er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som falge heraf alle betalinger af
selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskat-
tede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil modtager virksom-
heder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende
dette underskud (fuld fordeling).

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver
Udviklingsprojekter, patenter og licenser

Udviklingsomkostninger omfatter omkostninger, lgnninger og gager samt afskrivninger, der direkte kan
henfgres til udviklingsaktiviteter.
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Udviklingsprojekter, der er klart definerede og identificerbare, hvor den tekniske gennemfgrlighed, til-
straekkelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulighed i virksomheden kan
pavises, og hvor det er hensigten at fremstille, markedsfare eller anvende projektet, indregnes som im-
materielle anlaegsaktiver, safremt kostprisen kan opgeres palideligt, og der er tilstraekkelig sikkerhed
for, at den fremtidige indtjening kan daekke produktions-, salgs- og administrationsomkostninger. @vri-
ge udviklingsomkostninger indregnes i resultatopgarelsen, efterhanden som omkostningerne afholdes.

Udviklingsomkostninger, der er indregnet i balancen, males til kostpris med fradrag af akkumulerede
af- og nedskrivninger.

Efter faerdiggegrelsen af udviklingsarbejdet afskrives aktiverede udviklingsomkostninger lineaert over
den vurderede skonomiske brugstid. Afskrivningsperioden udger saedvanligvis 10 ar.

Materielle anlaegsaktiver
Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivnin-
ger. Der afskrives ikke pa grunde.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid.
Afskrivningsperioden og restvaerdien fastsattes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Over-
stiger restvaerdien aktivets regnskabsmaessige vaerdi, ophgrer afskrivningen.

Ved aendring i afskrivningsperioden eller restvaerdien indregnes virkningen for afskrivninger fremover
som en andring i regnskabsmaessigt skan.

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

Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvor brugstiden
pa de enkelte bestanddele er forskellig, og den enkelte bestanddel udger en vasentlig del af den sam-
lede kostpris.

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa falgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restvaerdier:

Brugstid Restveaerdi
Bygninger 25ar 0%
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-5ar 95 %

Smaaktiver med en forventet levetid under 1 ar indregnes i anskaffelsesaret som omkostninger i resul-
tatopggarelsen.
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Fortjeneste eller tab ved afhandelse af materielle anlaegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgs-
pris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste
eller tab indregnes i resultatopgarelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Nedskrivning pa anlagsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af savel immaterielle som materielle anlaegsaktiver samt kapitalandele i
tilknyttede virksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser vurderes arligt for indikationer
pa veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa veaerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, safremt denne er la-
vere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Genindvindingsvaerdien er den hgjeste vaerdi af kapitalvaerdi og salgsvaerdi fratrukket forventede om-
kostninger ved et salg. Kapitalvaerdien opggres som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestrgm-
me fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen og forventede nettopengestremme ved salg af aktivet
eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbagefgres, nar betingelsen for nedskrivningen ikke laengere be-
star. Nedskrivninger pa goodwill tilbagefares ikke.

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme males ved farste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kabspris
og eventuelle direkte tilknyttede omkostninger.

Investeringsejendomme males efterfalgende ejendom for ejendom til en skennet dagsvaerdi. Ejendom-
mene vardiansattes ud fra en afkastbaseret model, hvor forventede fremtidige pengestramme for det
kommende ar sammen med et afkastkrav er fastsat af en ekstern valuar danner grundlag for ejendom-
menes dagsvardi. Den anvendte vaerdiansaettelsesmodel er uandret i forhold til sidste regnskabsar.

Omkostninger, der tilfarer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til anskaf-
felsestidspunktet og som derved forbedrer ejendommens fremtidige afkast, tillaegges kostprisen som en
forbedring. Omkostninger, der ikke tilferer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber,
indregnes i resultatopgarelsen under “omkostninger vedrgrende investeringsejendomme”.

Investeringsejendomme har som @vrige materielle anlaegsaktiver, bortset fra grunde, en begranset le-
vetid. Den veerdiforringelse, der finder sted, efterhanden som en investeringsejendom foraeldes, afspej-
les i investeringsejendommens labende maling til dagsvaerdi. Der foretages derfor ikke systematiske af-
skrivninger over investeringsejendommens brugstid.

Veardireguleringer indregnes i resultatopggrelsen under posten ”vardireguleringer af ejendomme”.
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Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder samt kapitalinteresser
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder samt kapitalinteresser indregnes
og males til kostpris i moderselskabet. Er genindvindingsveerdien lavere end kostprisen, nedskrives til
denne lavere vaerdi. Kapitalandele i associerede virksomheder og kapitalinteresser males til indre vaerdi
i koncernen.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under anlaegsaktiver, omfatter bagrsnoterede obligatio-
ner og aktier, der males til dagsvaerdi pa balancedagen. Bgrsnoterede vaerdipapirer males til barskurs.

Andre veerdipapirer, som ikke er bgrsnoterede, males til kostpris. Der foretages nedskrivning til genind-
vindingsvaerdien, safremt denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Deposita

Deposita males til amortiseret kostpris og udggres af huslejedeposita mv.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Der nedskrives til nettorealisationsvaerdien med henblik pa at imgdega forventede tab. Virksomheden
har valgt at anvende IAS 39 som fortolkningsgrundlag ved indregning af nedskrivning af finansielle akti-
ver, hvilket betyder, at der skal foretages nedskrivning til imgdegaelse af tab, hvor der vurderes at
veaere indtruffet en objektiv indikation pa, at et tilgodehavende eller en portefalje af tilgodehavender
er vaerdiforringet. Hvis der foreligger en objektiv indikation pa, at et individuelt tilgodehavende er
veerdiforringet, foretages nedskrivning pa individuelt niveau.

Tilgodehavender, hvorpa der ikke foreligger en objektiv indikation pa vaerdiforringelse pa individuelt ni-
veau, vurderes pa portefgljeniveau for objektiv indikation for vaerdiforringelse. Portefsljerne baseres
primaert pa debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med selskabets og koncer-
nens kreditrisikostyringspolitik. De objektive indikatorer, som anvendes for portefaljer, er fastsat base-
ret pa historiske tabserfaringer.

Nedskrivninger opggres som forskellen mellem den regnskabsmaessige vaerdi af tilgodehavender og nu-
tidsvaerdien af de forventede pengestremme, herunder realisationsvaerdi af eventuelle modtagne sik-
kerhedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende
eller portefalje.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedraren-
de efterfolgende regnskabsar.
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Vaerdipapirer og kapitalandele

Veerdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under omsaetningsaktiver, bestar af bgrsnoterede ak-
tier og obligationer, der males til dagsvaerdi pa balancedagen. Ikke-bgrsnoterede kapitalandele males
til kostpris. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, safremt denne er lavere end den
regnskabsmaessige vaerdi.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestaender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Egenkapital
Reserve for udviklingsomkostninger

Reserve for udviklingsomkostninger omfatter indregnede udviklingsomkostninger med fradrag af tilknyt-
tede udskudte skatteforpligtelser.

Reserven kan ikke benyttes til udbytte eller daekning af underskud.

Reserven reduceres eller oplases, hvis de indregnede udviklingsomkostninger afskrives eller udgar af
virksomhedens drift. Dette sker ved overfarsel direkte til egenkapitalens frie reserver.

Reserve for valutakursomregning

Reserve for valutakursomregning opstar ved omregning af regnskabsposter i udenlandsk valuta.
Reserven oplgses samtidig med, at vaerdireguleringerne realiseres eller tilbagefares.
Reserven er ikke bunden.

Selskabsskat og udskudt skat

Kartago Property ApS hafter som administrationsselskab for dattervirksomhedernes selskabsskatter
over for skattemyndighederne.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster og for betalte
acontoskatter.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i acontoskatte-
ordningen.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som ”Tilgodehavende skat hos
tilknyttede virksomheder” eller ”Skyldig skat hos tilknyttede virksomheder”.
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Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen. Udskudt skat males til nettorealisationsvaerdi.

Der foretages regulering af udskudt skat vedrgrende foretagne elimineringer af urealiserede koncernin-
terne avancer og -tab.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med balan-
cedagens lovgivning vil vaere galdende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Z&n-
dring i udskudt skat som fglge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra
poster, der fagres direkte pa egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremferselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremti-
dig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteen-
hed. Eventuelle udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi.

Gealdsforpligtelser

Finansielle gaeldsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af af-
holdte transaktionsomkostninger. | efterfglgende perioder indregnes de finansielle forpligtelser til
amortiseret kostpris svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, sale-
des at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgarelsen over lanepe-
rioden.

Geeldsforpligtelser vedrgrende investeringsejendomme males til amortiseret kostpris.

@vrige geeldsforpligtelser, som omfatter gaeld til leverandgrer, tilknyttede virksomheder samt anden
geeld, males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Periodeafgransningsposter

Under periodeafgransningsposter indregnes modtagne betalinger vedrgrende indtaegter i de efterfol-
gende ar.

Pengestreamsopgarelse

Pengestramsopgarelsen viser koncernens pengestremme fordelt pa drifts-, investerings- og finansie-
ringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider og likvider ved arets begyndelse og afslutning.

Der er ikke udarbejdet pengestremsopgarelse for moderselskabet, idet selskabets pengestremme er in
deholdt i pengestromsopggarelsen for koncernen, jf. ARL § 86, stk. 4.
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Likviditetsvirkningen af keb og salg af virksomheder vises separat under pengestremme fra investerings-
aktivitet. | pengestramsopggarelsen indregnes pengestremme vedrarende kgbte virksomheder fra anskaf-
felsestidspunktet, og pengestremme vedrgrende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunk-
tet.

Pengestremme fra driftsaktivitet

Pengestreamme fra driftsaktivitet opgeres som koncernens andel af resultatet reguleret for ikke-kontan-
te driftsposter, andring i driftskapital og betalt selskabsskat. Udbytteindtaegter fra kapitalandele ind-
regnes under ”Renteindtaegter og udbytter, modtaget”.

Pengestramme fra investeringsaktivitet
Pengestreamme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kab og salg af virksomheder
og aktiviteter samt kgb og salg af immaterielle, materielle og finansielle anlagsaktiver.

Pengestramme fra finansieringsaktivitet

Pengestramme fra finansieringsaktivitet omfatter andringer i sterrelse eller sammensatning af koncer-
nens selskabskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan, afdrag pa rentebaerende
geeld og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger med fradrag af kortfristet gaeld til pengeinstitutter samt kort-
fristede vaerdipapirer med en lgbetid under 3 maneder, og som uden hindring kan omsaettes til likvide
beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelige risici for vaerdiandringer.
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