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L edelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for Carlsberg Ejendomme
Holding A/S for regnskabsdret 1. januar - 31. december 2019.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsl oven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver, finansielle
stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 1. januar - 31.
december 2019.

Det er endvidere vores opfattel se, at |edel sesberetningen indeholder en retvisende redegarel se for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendel se.

K gbenhavn, den 20/05/2020

Direktion

Jakob Stilov

Bestyrelse

Heine Dalsgaard Tina Agerkvist Aggerholm
Formand

Ulrik Andersen
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Den uafhaengige revisor srevisionspategning

Til kapitalgjeren i Carlsberg Ejendomme Holding A/S

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2019 i overensstemmelse med &rsregnskabsloven. Vi har revideret arsregnskabet for
Carlsberg Ejendomme Holding A/S for regnskabsdret 1. januar - 31. december 2019, der omfatter anvendt
regnskabspraksis, resultatopgerel se, balance og noter ('regnskabet"). Arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmel se med international e standarder om revision og de yderligere
krav, der er gaeddende i Danmark. Vores ansvar if@lge disse standarder og krav er neamere beskrevet i
revisionspategningens afsnit ” Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaangige af
selskabet i overensstemmel se med international e etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er geddende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraskkeligt og
egnet som grundlag for vores konklusion.

L edelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel sen anser for
ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vassentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl. Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne
til at fortsadte driften; at oplyse om forhold vedregrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt
at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare dette.

Revisorsansvar for revisionen af regnskabet

Voresmdl er at opnahgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vassentlig
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 udfaresi overensstemmelse med international e standarder om revision og de yderligere krav, der er
gaddendei Danmark, altid vil afdakke vassentlig fejlinformation, nar sédan findes. Fejlinformationer kan
opsta som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vassentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydel se pa de gkonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne tragffer pa grundlag af arsregnskabet. Som led i en revision, der udfaresi
overensstemmel se med international e standarder om revision og de yderligere krav, der er gaddende |
Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

|dentificerer og vurderer vi risikoen for vassentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstraskkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vassentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sasmmensvaargel ser, dokumentfal sk, bevidste udel adel ser,
vildledning eller tilsidesadtelse af intern kontrol.

Opnér vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
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revisionshandlinger, der er passende efter omstaandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af 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 arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vassentlig usikkerhed forbundet
med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsadte driften.
Hvis vi konkluderer, at der er en vassentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmaaksom
pa oplysninger herom i 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 selskabet ikke laangere kan
fortsadte driften.

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

Vi kommunikerer med den gverste ledel se 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 ledelsesber etningen

Ledelsen er ansvarlig for ledel sesheretningen. Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke

ledel sesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledel sesberetningen. |
tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at |asse ledel sesberetningen og i den
forbindel se overveje, om |edel sesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation. V ores ansvar er
derudover at overveje, om ledel sesberetningen indeholder kraavede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven. Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattel se, at |edel sesberetningen er i
overensstemmel se med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledel sesberetningen.

K gbenhavn, 20/05/2020

Gert Fisker Tomczyk , mne9777 Poul P. Petersen , mne34503
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
PRICEWATERHOUSECOOPERS PRICEWATERHOUSECOOPERS
STATSAUTORISERET STATSAUTORISERET
REVISIONSPARTNERSELSKAB REVISIONSPARTNERSELSKAB
CVR: 33771231 CVR: 33771231
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L edelsesberetning

Sel skabets vaesentligste aktivitet bestdr i at besidde en kapitalinteresse i det konsortium, som er ved
at udvikle den tidligere bryggerigrund i Valby. Selskabet gjer 25% i dette konsortium.

Udviklingen i gkonomiske forhold
Sel skabets regnskabbsmaessige resultat er et overskud pa 31.088 tkr.

Sel skabets egenkapital udger 60.014 tkr. pr. 31. december 2019.
Begivenheder efter regnskabsarets afsutning

| 2020 er Danmark blevet ramt af COVID-19 epidemien. Indvirkning pa selskabets investeringer i
gjendomssel skaber kan endnu ikke vurderes, da det afhaanger af den samlede effekt pa samfundsgkonomien.

CVR-nr. 32650538
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med érsregnskabsl ovens bestemmel ser for Regnskabsklasse B.
Med tilvalg af enkelte regler i klasse C.

Arsregnskabet aflaaggesi DKK.
Arsregnskabet er aflagt efter samme praksis som sidste &r.
RESULTATOPGQJREL SEN

Administrationsomkostninger
| administrationsomkostninger indregnes omkostninger, der er afholdt i aret til administration af selskabet,
herunder omkostninger til revision samt @vrige administrative omkostninger.

Indteegter af kapitalandele i associer ede virksomheder og joint ventures
| resultatopgerel sen indteggtsfares 25% af Carlsberg Byen P/S'sresultat samt 50% af Boliginteressentskabet
Tuborg's resultat.

Finansielleindtasgter og omkostninger
Finansielle indtaagter og omkostninger indeholder renter samt tillasg og godtgerel ser under
acontoskatteordningen m.v.

Selskabsskat
Arets skat indregnet i resultatopgerelsen bestér af arets aktuelle skat og forskydningen i udskudt skat.

Aktuel skat beregnes med den for ret gad dende skattesats.

Selskabet er sambeskattet med Carlsberg A/S. De sambeskattede danske virksomheder afregner den
beregnede skyldige skat til Carlsberg A/S. Carlsberg A/S afregner skatten overfor skattemyndighederne
(fuld fordelingsmetode).

BALANCEN

K apitalandelei associer ede virksomheder og joint ventures

Kapitalandele i associerede virksomheder/joint ventures indregnes til den ideelle andel af den pagaddende
virksomheds indre vaadi. Nettoopskrivning af kapitalandele overferes under egenkapitalen til reserver for
nettoopskrivning efter den indre vaardis metode, i det omfang den regnskabsmaessige vaardi overstiger
anskaffel sesvaadien.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Der nedskrivestil imadegael se af forventede tab efter en
individuel vurdering af tilgodehavender.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtel ser og tilgodehavende aktuel skat indregnesi balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst, reguleret for korrektioner af skat vedragrende tidligere ars skattepligtige indkomster
og for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaddsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig vaardi af aktiver og forpligtel ser opgjort pa baggrund af den planlagte
anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtel sen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaadien af fremfarsel sberettigede skattemaessige underskud,
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indregnes med den vaadi, hvortil de forventes at blive anvendt inden for overskuelig fremtid, enten ved
udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtel ser inden for samme
juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvaardi.

Udskudt skat males pa grundlag af skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil veae
gaddende, ndr den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat.

Gaddsforpligtelser inkl. gaddsforpligtelser til tilknyttede virksomheder
Gaddsforpligtelser males til nettorealisationsvaadi.
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Resultatopgerelse 1. jan. 2019 - 31. dec. 2019

Administrationsomkostninger

Resultat af ordinaer primaer drift

Indtaggter af kapitalandelei tilknyttede virksomheder,
associerede virksomheder og kapitalinteresser

Andrefinansielle indtaagter ........cccoceveeveeiecece e
@vrige finansielle omkostninger

Ordineert resultat for skat

Skat af arets resultat

Aretsresultat

Fordlag til resultatdisponering

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaadis metode .............
Overfart resultat

Note

2019
kr.
-66.420

-66.420

42.315.949

0
-2.386.196

39.863.333
-8.775.478
31.087.855

-120.024.576
151.112.431

31.087.855
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2018
kr.
-10.000

-10.000

78.188.382

1.973.630
-3.001.007

77.151.005
-19.575.908
57.575.097

120.024.576
-62.449.479

57.575.097
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Balance 31. december 2019

Aktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder

Finansielle anlaegsaktiver i alt

Anlaegsaktiver 1 alt ......ccooveeiieseee e

Udskudte skatteaktiver

Tilgodehavender 1 alt ...

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver i alt ......cccccevceeii i

Aktiver i alt

Note

2019
kr.
406.090.526

406.090.526

406.090.526
572.960
572.960

0
572.960

406.663.486
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2018
kr.
557.524.577

557.524.577

557.524.577
0

0

1.962.111
1.962.111

559.486.688
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Balance 31. december 2019

Passiver

Registreret kapital MV. .....oocoooiiiiicecee e
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaardis metode
OVErfart resUltal .......ccceeceeveeieceere e

Egenkapital i @lt ......ccoeivveeeeeece e

Hensadtalse til udskudt SKat ......ooevveeeeeeeeeeeeeeeeeee

Hensatteforpligtelser i alt ......ccccooveviecieeeee e

Leverandarer af varer og tjenesteydelser .......ccovvveeeveienenienenn
Gaddsforpligtelser til tilknyttede virksomheder ............cccceeenee
Skyldig SelSkabsskat .........cccocveeeiieiieiere e

Kortfristede gaddsforpligtelser i alt .........cccooveveveieececie

Gaddsforpligtelser i alt .....ccooeveeiieee e,

Passiver i alt

2019

Kr.
500.000

0
59.513.638

60.013.638
0
0

10.000
337.504.880
9.134.968

346.649.848

346.649.848

406.663.486
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2018

kr.

500.000
120.024.576
-91.598.793

28.925.783
1.616.542
1.616.542

23.011
511.974.256
16.947.096

528.944.363

528.944.363

559.486.688
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Noter

1. Administrationsomkostninger
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| selskabet har der i regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019 vaaet ansat 1 direkter, der i

lighed med bestyrelsen ikke har faet vederlag.

2. Andrefinansielleindtaegter

Andre finansielle indtasgter omfattede Commitment feei 2018.

3. Qvrigefinansielle omkostninger

Renter til tilknyttede virksomheder indgar med -2.385.196 kr. (2018: -2.999.401 kr.)

4. Skat af aretsresultat

2019 2018

kr. kr.

Aktuel skat -9.134.968 -16.947.096
Regulering vedrarende aktuel skat tidligere ar -1.830.012 8.436.261
Regulering vedrarende udskudt skat tidligere ar 2.189.502 -11.065.073
-8.775.478 -19.575.908

Selskabet har i 2019 betalt 18.777.108 kr. i skat (2018: 9.818.272 kr.)

CVR-nr. 32650538



5. Finansielle anlagsaktiver i alt

Kostpris primo
Tilgang
Kostprisultimo

Nettoopskrivninger primo
Andel i arets resultat
Udbytte
Nettoopskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaer di ultimo
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KapitalandeleK apitalandele
I associerede i joint
virksomheder ventures
kr. kr.
437.500.000 1
437.500.000 1
120.090.690 -66.114
42.321.000 -5.051
-193.750.000 -
-31.338.310 -71.165
406.161.690 -71.164

Regnskabsmaessig vaer di associer ede virksomheder og joint venturesi alt 406.090.526 kr.

Kapitalandelei associer ede virksomheder omfatter:

Carlsberg Byen P/S, Kgbenhavn, Danmark

Kapitalandelei joint ventures omfatter:

Boliginteressentskabet Tuborg, Kgbenhavn, Danmark

6. Kortfristede gaddsfor pligtelser i alt
Moderselskabet stiller likviditet til radighed til at daekke sel skabets kapital behov.

7. Yderligere oplysninger om aktiviteter mv.

Begivenheder efter regnskabsarets afsutning
| 2020 er Danmark blevet ramt af COVID-19 epidemien. Indvirkning pa sel skabets investeringer

i ejendomssel skaber kan endnu ikke vurderes, da det afhaenger af den samlede effekt pa

samfundsgkonomien.

Ejerandel

25%

Ejerandel

50%
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8. Oplysning om eventualfor pligtelser

Selskabet er sambeskattet med Carlsberg A/S. Som helgjet dattersel skab hadter sel skaber
ubegraanset og solidarisk med de gvrige selskaber i sambeskatningen for danske sel skabsskatter
og kildeskatter pa udbytte, renter og royalties inden for sambeskatningskredsen. Det samlede

belgb fremgar af arsregnskabet for Carlsberg A/S, der er administrationsselskab i
sambeskatningen.

9. Oplysning om g erskab
Ejerforhold
Aktiekapitalen gesfuldt ud af Carlsberg A/S, Kgbenhavn.

K oncernforhold

Sel skabets regnskab indgér i koncernregnskabet for Carlsberg A/S.

10. Information om gennemsnitligt antal ansatte

2019
Gennemsnitligt antal anSatte ..........c.ccocoeririieieierese e 1

(2018:1)
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