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Selskabsoplysninger

Selskabet:  Thylander Gruppen A/S
Store Strandstreede 19
1255 Kgbenhavn K
www.thylandergruppen.dk
CVR-nr.: 34 8007 82
Hjemstedskommune: Kgbenhavn
Regnskabsar: 01/01 - 31/12

Kapitalejere: Thylander Gruppen Holding A/S, 75 %
NVS ApS, 25 %

Bestyrelse:  Lars Thylander, formand
Per H. Jensen
Peter Reedtz
Sgren Hofman Laursen

Direktion: Carsten Viggo Baek

Revisor: PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Strandvejen 44
2900 Hellerup
CVR-nr.:33771231




Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2015 for Thylander Gruppen A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.
Vianser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig og de udgvede skgn for forsvarlige,

Koncern- og arsregnskabet giver efter vor opfattelse et retvisende billede af koncernens og selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af koncernens og selskabets
aktiviteter for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2015 i overensstemmelse med Lov om forvaltere af
alternative investeringsfonde m.v.

Ledelsesberetningen indeholder efter vor opfattelse en retvisende redeggrelse for udviklingen i koncernens
og selskabets aktiviteter og gkonomiske forhoid, drets resultat og af koncernens og selskabets finansielle
stilling samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen og selskabat

star over for.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 29. april 2016

Direktion

Carsten Viggo Bak

Bestyrelse

Lars Thylander Sgren Hofmann Laursen
formand

Per Henning Jensen Peter Reedtz



Den uafhaengige revisors erklaeringer
Til kapitalejerne i Thylander Gruppen A/S
Pategning pa koncernregnskabet og drsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og rsregnskabet for Thylander Gruppen A/S for regnskabsaret 1.
januar - 31, december 2015, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter
herunder anvendt regnskabspraksis for savel koncernen som selskabet. Koncernregnskabet og
arsregnskabet udarbejdes efter Lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

Ledelsens ansvar for koncern- og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med Lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. Ledelsen har
endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et
koncernregnskab og et arsregnskab uden veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigeiser
eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og drsregnskabet pa grundlag af vores
revision. Vi har udfgrt revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
yderligere krav i fglge dansk revisorlovgivning. Dette kraaver, at vi overholder etiske krav samt planlagger
og udfarer revisionen for at opna hej grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet er
uden vaesentlig fejlinformation.,

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
koncernregnskabet og érsregnskabet. De valgte handlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder
vurdering af risici for vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et
koncernregnskab og et &rsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstzendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om
effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsen
valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmazessige skgn er rimelige samt den samlede
prasentation af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet grundiag for vores
konkiusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.




Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og drsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af koncernens og
selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med Lov om
forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

Udtalelse om ledelsesheretning

Vi har i henhold til Bekendtggrelse om generelle regler om Arsrapport og revision for forvaltere af
alternative investeringsfonde gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i
tilleg til den udférte revision af koncernregnskabet og rsregnskabet. Det er pa denne haggrund vores
opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncernregnskabet og
arsregnskabet.

Ksbenhawvn, den 29, april 2016.

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3377 12 31

Gert Fisker Tomczyk Henrik @degaard
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor



Koncernoversigt

Thylander Gruppen A/S

CVR-nr: 34800762

@vrige selskaber
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Thylander Gruppen A/S

Definitioner af nogletallene findes under afsnittet med regnskabspraksis,

Regnskabsér er omlagt til kalenderdret i 2013 ned omlegningsperiede 1. juli - 31. december 2013

Selskabet har erhvervet 51 % af kapitalandelene i Sophienberg Gruppen i oktober 2014
Selskabet har erhvervet 75 % af kapitalandelene i Esbjerg Storcenter i december 2015

Femdrsoversigt
Ar
Ar Ar 2013 Ar Ar
Hovedtal 2015 2014 {6 mdr.) 2012/13 2011/12
kr. kr. kr, kr. kr.
Resuliat
Administrationsgebyrer 29.282.290 26.599.175 14.999.421 15.866.587 9.579.397
Andre driftsindtegter 87.845.076 7.895.898 0 0 0
Indtegter i alt 117.127.366 34.495.073 14.999 421 15.866.587 9.579.397
Udgifter til personale og administration -29.493 844 -18.706.911 -5.525.595 -0.430.408 -8.748.758
Resultat far finansielle poster 22.885.099 15.154.257 9.351.074 6.271.258 336.317
Resulitat fer skat 45.101.149 20.575.944 11.349.645 14.480.126 373.321
Arets resultat 36.029.956 16,758.354 8.923.480 12.849.770 63.779
Balance
Egenkapital 72.537.681 41.507.724 24.749.370 15.825.890 1.482.090
Aktiver i alt 444 .229.037 109.072.923 38.305.793 25.466.238 9.552.,947
Neogletal
Solvensprocent 16,3% 38,1% 64,6% 62,1% 15,5%
“Egenkapitalforrenining for skat 79.1% 62,1% 55,9% 167,3% 25,2%
Egenkapitalforrentning efter skat 63,2% 50,0% 44,0% 148,5% 4,3%
Gennemsnitlig antal medarbejdere 14 11 3 8 7
Antal fonde under administration 7 6 4 2 1
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Assets under management (AuM) 4.044.716 4.326.266 3.229.284 2.105.526 783.207



Ledelsesberetning

Aktiviteter

Ejendomsfonde
Thylander Gruppen A/S (TG) driver virksomhed indenfor private equity real estate og asset management.

Virksomhedens forretningsmodel er etablering af ejendomsfonde, hvor TG deltager som medinvestor og
asset manager.

Der investeres udelukkende i danske ejendomme med stabil indtjening. Fgr hver ejendomsinvestering
udarbejdes en forretningsplan for, hvorledes den enkelte ejendom kan forbedres, sdledes at vaerdien gges
markant mere end almindelig indeksregulering. Forretningsplanen implementeres ved en aktiv og
systematisk forvaltning. Der er seerlig fokus pa risikostyring - dels i valg af ejendomme og dels ved at
afbalancere risici pa forpligtelserne. | ejendomsfondene anvendes udelukkende dansk realkredit etler
anden finansiering med kommitment.

Ejendomsfondene etableres gennem partnerskaber med institutionelle investorer, industri- og familiefonde
samt velhavende privatpersoner. TG har ansvaret for ejendomsfondenes samlede aktiviteter, herunder
investeringer, udvikling og salg samt finansiering, rapportering og generel forvaltning.

Der er stor efterspgrgsel efter de typer formueplaceringer TG tilbyder. TG vurderer, at der de kommende ar
fortsat vil kunne foretages lgnsomme investeringer i fast ejendom i Danmark, hvor veerdien kan gges i
ejerperioden. Investeringsbeslutningerne er baseret pa analyser af den gkonomiske og markedsmazssige
udvikling samt indgaende underspgelser af den konkrete ejendom og muligheden for at skabe mervaerdi.
TG samarbejder med Instituttet for Fremtidsforskning (IFF} om langsigtede analyser af den demografiske
udvikling i de byer, TG gnsker at investere i. P3 basis af disse analyser vil TG i 2016 gge investeringerne i
holigejendomme i udvalgte provinshyer. Dette vil ske i en ny ejendomsfond med deltagelse af danske

pensionskasser.

Ved udgangen af 2015 deltager TG som medejer og/eller asset manager i 7 ejendomsfonde. Fondene har i
deres levetid foretaget ejendomsinvesteringer for godt kr. 4,7 mia., hvoraf ca. kr. 2,0 mia. er tilfgrt i
kontant egenkapital fra investorerne og TG. Det samlede etageareal udger ca. 344.000 m2 fordelt pa 61
ejendomme. Udviklingen af ejendommene sker i overensstemmelse med de lagte forretningsplaner,
hvorved afkastet gges veesentligt over inflationen.

1 2015 er der opndet et samlet resultat pé kr. 297,3 mio. til investorerne i de af TG administrerede fonde.

| henhold til ny lovgivning inden for alternative investeringsfonde har selskabet ansggt Finanstilsynet om at
blive forvalter af alternative investeringsfonde (FAIF). Tilladelsen blev givet af Finanstilsynet den 22. maj
2015, hvorfor selskabet nu er under Finanstilsynets tilsyn. '



@vrige aktiviteter

| 2014 erhvervede TG 51 % af aktierne i Sophienberg Gruppen A/S (SG), hvilket har tilf@rt TG kompetencer
indenfor det byggetekniske omréde i bred forstand, herunder projektstyring, myndighedsbehandling samt
udvikling — se naermere pa www.sophienberg.com. Samarbejdet styrker bide TG og SG. Der samarbejdes
om gennemfarelse af udviklingsprojekter i ejendomme under management af TG samt tilfgrsel af
investorer og managementkompetencer til SG projekter. | fremtiden vil samarbejdet tillige omfaite faelles
projekter med nybyggeri og udvikling af velbeliggende ejendomme, primaert beboelse og retail.

TG har i slutningen af december 2015 erhvervet 75 % af aktierne i Esbjerg Storcenter A/S. Eshjerg
Storcenter er et butikscenter beliggende i retailomradet Esbjerg Nord, som daekker 34 % af
detailomsaetningen i Esbjerg. Esbjerg Storcenter omfatter 36 butikker og et areal pd 19.315 m2.
Udviklingspotentialet for ejendommen anses for betydeligt, og i Igbet af 2016 og 2017 vil planerne for
ejendommen blive realiseret. Udviklingen forestas af TG i samarbejde med 5G.

Usikkerhed ved indregning og maling

| TG's finansielle status og vurdering af den fremtidige udvikling er der taget hensyn til de usikkerheder og
risici, der er knyttet til selskabets og koncernens aktiver og forpligtelser, som er galdende savel pa
balancetidspunktet eller som efterfglgende er blevet selskabet bekendt.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Resuitatet i den forlgbne periode betegnes som saerdeles tilfredsstillende, og afspejler, at det er lykkedes at
gge veerdien i ejendomsfondene samt at gennemfgre nye investeringer i velbeliggende danske ejendomme.
Arets resultat blev kr. 36,0 mio. med en egenkapital pa kr. 72,5 mio og balancesum pd kr. 84,7 mio. for
selskabet og kr. 444,2 mio. for koncernen.

Resultatet er pavirket positivt af saerligt 3 faktorer:

e TG's andel af vaerdistigninger pa ejendomme under forvaltning ca. kr. 14,9 mio.
e Honorarindtaegter fra radgivning af udenlandske investorer kr. 8,6 mio.
e Positiv udvikling i Sophienberg Gruppen A/S, som bidrager med kr. 8,0 mio.

TG er i en god position til at udvide og udvikle aktiviteterne yderligere.
Resultatet for 2016 forventes at blive positivt pa et tilfredsstillende niveau.
Begivenheder efter regnskabets afslutning

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indiruffet begivenheder, der vaesentligt vil kunne pavirke den
finansielle stilling i negativ retning.

Kapitalberedskab

Der budgetteres med positivt resultat og pengestrgm for 2016. Koncernens likviditetsberedskab anses for
tilstraekkeligt til at finansiere de budgetterede aktiviteter.



Szerlige risici

Der pahviter ikke koncernen sarlige risici ud over de almindeligt forekommende inden for virksomhedens
aktiviteter - ej heller forretningsmaessige og finansielie risici, som koncernen kan pavirkes af.

fjendomsinvesteringsaktivitet er konjunkturfglsom. Udviklingen i ejendomsvaerdier er underlagt lejers
efterspgrgsel og dermed den generelle udvikling i samfundsgkonomien, ligesom udvikling af
ejendomsprojekter er styret af mulighed for fremskaffelse af finansiering samt afkastniveauet for
alternative investeringsmuligheder.

Renteniveauet har vaesentlig betydning for afkastet i et ejendomsprojekt og dermed muligheden for at
udvikle attraktive ejendomsprojekter, ligesom den rentebaerende gald udgar et vaesentligt belgb, hvorfor
aendringer i renteniveau vil have effekt pd indtjeningen. Renterisici afdaekkes typisk ved delvis finansiering i
fastrenteldn med lang Igbetid og delvis finansiering i korte Ian.

Videnressourcer

Organisatorisk har TG tilpasset og udviklet ressourcerne, s3 disse svarer til kravene, der ligger i asset
management opgaven for de aktuelle ejendomsfonde, ligesom der Igbende er fokus pa savel nye krav til
kvalifikationer som allokering af ressourcer til opgaver. Selskabet fokuserer kontinuerligt pa at tiltrackke og
fastholde medarbejdere med stort erfaringsgrundlag og de ngdvendige faglige kompetencer. De
administrative opgaver vedrgrende ejendomsadministration er for fondenes vedkommende outsourcet til
udbydere af disse ydelser, som har de ngdvendige kompetencer hertil.
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Oversigt bestyrelsens og direktionens ledelseshverv:

Direktionen

Carsten Viggo Baek

Administrerende direktgr, advokat.

DIREKTIONSPOSTER I:
ESBIERG STORCENTER AfS
KOMPLEMENTARSELSKABET TGP V ApS

AMALIEGADE 12 ApS

TG KIGKURREN ApS

I/S BRENTWOOD MANAGEMENT

TG BRENTWOOD A/S

TG PARTNERS Il AfS

TG PARTNERS H1 A/S

TG PARTNERS H2 A/S

ONSGAARDEN ApS

TGP B ApS

CHRISTIANSHAVNS KANAL 4 ApS

DR. TVARGADE 8 ApS

/S CHRISTIANSHAVINS KANAL 4

K/S AF 1. AUGUST 2010
KOMPLEMENTARANPARTSSELSKABET AF 1, AUGUST 2010
TGP F ApS

TG PARTNERS AfS

KOMPLEMENTARAKTIESELSKABET AF 22.12.2006
KOMPLEMENTARAKTIESELSKARET AF 1. 11. 2006

SPS LEASING ApS

NVS ApS

TG PARTNERS V P/S
KOMPLEMENTARANPARTSSELSKABET TG PARTNERS IV
KOMPLEMENTARANPARTSSELSKABET TG PARTNERS V
TG PARTNERS IV P/S
KOMPLEMENTARANPARTSSELSKABET STRANDVEIEN 195-199
OLE SUHRS GADE 13-15 ApS
KOMPLEMENTARSELSKABET TG PARTNERS H ApS

Bestyrelsen

Lars Thylander

Bestyrelsesformand

DIREKTIONSPOSTER I:
KOMPLEMENTARSELSKABET TGP V ApS

TG BERLIN | ApS

THYLANDER GRUPPEN HOLDING A/S
KOMPLEMENTARANPARTSSELSKABET STRANDVEIEN 195-199
OLE SUHRS GADE 13-15 ApS

ONSGAARDEN Aps$

TGP B ApS

CHRISTIANSHAVNS KANAL 4 ApS

DR. TVARGADE 8 ApS

K/ CHRISTIANSHAVNS KANAL 4

TGP F ApS

EI INVEST - BERLIN | ApS

MILA INVEST | ApS

IGRA INVEST ApS

BESTYRELSESPOSTER I:

ESBIERG STORCENTER A/S

EIENDOMSSELSKABET AF 19.12.2014 KOMPLEMENTAR ApS
EJENDOMSSELSKABET AF 19.12.2014 P/S
SOPHIENBERG GRUPPEN A/S

TG PARTNERS Fem K/S

1/S BRENTWOOD MANAGEMENT

K/5 STRANDVEIEN 195-199
KOMPLEMENTARAKTIESELSKABET AF 1. 11. 2006

El INVEST — BERLIN } ApS

K/S AF 22.12.2006

KOMPLEMENTARAKTIESELSKABET AF 22.12.2006
GENTOFTE EJENDOMSSELSKAB, KOMMANDITSELSKAB

BESTYRELSESPOSTER I

ESBJERG STORCENTER A/S
EIENDOMSSELSKABET AF 19.12.2014 KOMPLEMENTAR ApS
EJENDOMSSELSKABET AF 19.12,2014 P/S
SOPHIENBERG GRUPPEN A/S

TG PARTNERS Fem K/S

TG PARTNERS IV P/S

THYLANDER GRUPPEN HOLDING A/S

1/S BRENTWOOD MANAGEMENT

TG BRENTWOOD A/S

TG PARTNERS lll AfS

K/S STRANDVEIEN 195-199

TG PARTNERS 11 P/S

TG PARTNERS H1 A/S

TG PARTNERS H2 AfS
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Sgren Hofmann Laursen
Bestyrelsesmedlem

DIREKTIONSPOSTER I:
BLEGDAMBMEN 2007 ApS
HOFMAN EIENDOMME ApS
SYDHAVNEN | 2007 ApS

Peter Reedtz

Bestyrelsesmedlem

DIREKTIONSPOSTER I:
REEDTZ INVEST ApS

Per Henning Jensen
Bestyrelsesmedlem

DIREKTIONSPOSTER I

J-F. LEMVIGH-MULLER HOLDING A/S
LEMVIGH-MOLLER EJENDOMME Ap5S
PIE3339 ApS

ALSAPEKA INVEST ApS

BESTYRELSESPOSTER I:
K/5 AF 22,12.2006
KOMPLEMENTARAKTIESELSKABET AF 22.12.2006
VICTORIA PROPERTIES A/S

GENTOFTE EJENDOMSSELSKAB, KOMMANDITSELSKAB
KOMPLEMENTARAKTIESELSKABET AF 1. 11. 2006

EI INVEST - BERLIN I ApS

‘

BESTYRELSESPOSTER I:

HAVNE@EN 1 P/S

KOMPLEMENTARSELSKABET HAVNEBEN 1 ApS
HAVNE@EN 1 P/5

KOMPLEMENTARSELSKABET HAVNE@EN 1 ApS
WILDERS PLADS EJENDOMME A/S

/S PERLEGADE, SBNDERBORG

HOFMAN EJENDOMME ApS

SOPHIENBERG GRUPPEN A/S

DANIELSEN SPACE PLANNING ApS

LINTRUP & NORGART A/S

OBELHUS A/S

K/S SVENDBORG BYCENTER

K/S @STERGADE 3-5

DANIELSEN ARCHITECTURE A/S
EIENDOMSFORENINGEN DANMARK

BESTYRELSESPOSTER I:

KONCENTON A/S

TG PARTNERS V /S
INVESTERINGSFORENINGEN SPARINVEST
PRIVATE GLOBAL PROPERTY GP ApS

TG PARTNERS IV P/S

CORE BOLIG Il INVESTORAKTIESELSKAB
CORE BOLIG NI INVESTORAKTIESELSKAB Il
CORE BOLIG Il KOMMANDITAKTIESELSKAB
OBTON FONDSM/GLERSELSKAB A/S

TG BRENTWOOD A/S

TG PARTNERS Il A/S

TG PARTNERS Il P/S

NEWCAP HOLDING A/S

MONEY FINANSIAL GROUP AB

FACTOR INSURANCE BROKERS AB
MONYX FUND SICAV

NORDIC FUND SERVICES 5.A.

ASSET ALLOCATION INSTITUTTET

BESTYRELSESPOSTER I:

J-F. LEMVIGH-MULLER HOLDING A/S

LEMVIGH-MULLER A/S

KAPICITET CAPITAL ApS

FONDSM/EGLERSELSKABET STOCKRATE ASSET MANAGEMENT A/S
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Thylander Gruppen A/S

Resultatopgorelse

Administrationsgebyrer

Andre drifisindizgter

Udgifler til personale ¢g adnmenistration

Andre driltsudgifier

Al- og nedskrivninger pA materielle anlegsakiiver

Resuliat for fimansiclle posler

Finansielle indtegter

Tinansielle omkostninger

Kursreguleringer

Resuliat af kapilalzndele i associerede virksomheder
Resuliat af kapitalandebe © lilknytlede virksomlieder
Resultat for shat

Skat

Resultat for minoritefsinteresser

Minorilesinleressers andel af lilknytiede virksomheders resultat
Arets resulfat

Forslag il resultatdisponering;
Lovpliglig reserve

. Overforl resultat
Foresliet udbylte

Note

[P SO IV

4
15

Koncern
2015 2014
kr kr

29,282.290 26.599,175
87.845.076 7.895.898
-29.493.844 -18.766.911
-64.557.631 -358.009
-190.792 -275.836
12,885.099 15.154,257
3.298.319 1,538.569
461261 272677
19.299.350 4.028 421
79.642 127374
45.10L.149 20.575.944
-5.867.823 -3.458.832
39.233.326 17.117.112
-3.203.370 -358.758%
36.029.956 16.758.354
26.029.956 11.758.354
10.000.000 5.000.000
36.029.956 16.758.354

Moderselskab
2015 2014
kr [

29.282 290 26.599.175
13.114.815 1.890
-20.468,322 -16.720.924
0 o
-184.572 -274.281
21,744,211 9.605.860
1.583.586 1.152,937
-300.836 -150.982
10 868,576 4.028.42)
79,642 127.374
2.019.131 5079.919
41,994,260 19.843.520
-5.964.304 -3.085.175
36.029.956 16.758.354
8.098.773 5.207.293
17.931,183 6.551.061
10.000.000 5,006.000
36.029,956 16.758.354
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Thylander Gruppen A/S

Balance
Aktiver
Investeringsejendomme

Driflsmidler og invenlar
Matericlle anlzgsakdiver

Tilgodehavender fra salp og Genesteydelser
Tilgodchavende hos associerede virksomheder
Titgodchavende hos tilknyltede virksomheder

Udskudt skatteakliver
Andre lilgodehavender
Tilgodchavende

Aktier mv.

Kapilalandele i associerede virksomheder
Eapitalandele i tilknyilede virksombeder
Yardipapirer og kapilalandele

Likvide beholdninger
Aktlver{ alt
Passiver

Alktiekapilal

Lovpliglig reserve

Overfart resultal

Foreslaet udbylie

Egenkapital Thylander Gruppen § alt
Minoritetsinleresser

Egenkapiltal { alt

Udskudu skat
liensalte forpligtelser

Giebd til kreditinstinster
Aktuelle skaiteforpligtelser
Anden gzld
Petiodeafgrznsningsposter
Geldsforpligtelser [ alt

Passiveri alt

Paniszininger og sikkerhedsstlllelser
Neertstiende parter

11

i3
14
15

16

I8
1

Koncern
31. december 31, december
2015 2014
kr kr

315.600.000 0
676.398 967.190
316.276.398 967.190
10.583.413 8.930.119
12.355 12.355
155.610 117405
3.067.671 3.236.211
49.411.509 61.095.970
63.131.558 73.392.060
431.814.395 28.337.977
531.613 451971
44.346.008 18.789.948
10.376.073 5.923.725
444.229.037 109.072.923
1.080.000 1.000.000
61.537.680 35.507.724
10.000.000 5.000.000
72.537.680 41.507.724
12.962.650 0418490
85.500.330 50.926.214
0 2
0 &
331.632.196 22.868.636
5.704.107 14.217.461
21.392.404 16.345.854
0 4.714.758
358.728,707 58.146.709
444.229.037 109.072.921

Moderselskab
31. december 31. december
2015 2014

ke kr
0 0
674,292 958.864
674.292 058.864
10.491.898 BR63.209
12.355 12,355
2.245.008 126.405
0 0
2,142 875 8.462.828
15.492.136 17.464.797
41.756.553 28.287.977
531.613 451.971
14.472.302 5.231.796
56.760.468 33.973.744
11.770.855 15440
84.697.751 52.412.845
1.000.000 1.0600.000
13.621.412 5522639
47.016.268 29.985.085
10.000.000 5.000.000
72.537.680 41.507.724
799.862 423.027
T99.862 423.027
0 43,789
5.592,505 5.066.259
5,101,104 5.372.046
0 0
11,360.209 10.482.004
84.697.751 52.452.845
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Thylander Gruppen A/S

Egenkapitalopgarelse

Fgenkapital pr. 1. januar 2014

Arets resullal / Iolalindkomsl

Egenkapital pr, 31. december 2014

Udbelall udbyite

Arcts resullal { 1plalindkoemst

Ggenkapilal pr, 31, december 2015

Selskabskapilalen bestar af 1.000 aklier a nomineft DKK 1.000. Ingen aklier er lillagt szerfige relligheder.

Lgenkapilal pr. 1. janaar 2014

Arets tesultal / botalindkoms|

Egenkapilal pr. 3. december 2014

Udbetali udbylie
Arets resullat / totalindkoms!

Egenkapilal pr. 31. december 2615

Moderselskab
Akifekapifal Lovpligilg resenve Overford resultat Foreslier vdbytte T aft
kr kr kr kr kr
1.000.000 315.346 21434024 0 24.749.370
5.207.293 6.551.061 5.000.000 16.758.354
1.000.000 5.522.639 29.985.085 5.000.000 41.507.724
-5.000.000 -5.000.000
8.098.773 17.931,183 10.000.0600 36.029.956
1.000.000 131.621412 47.916.268 10.000.¢00 72.537.680
Koneern
Aktiekapltal Overfort resultal Foresliel ndbytie Lalt
kr kr kr kr
1.000.000 23,749.370 0 24.749.370
0 11.758.354 5.000.000 16.758.354
1.000.000 35.507.724 5.000.000 +1.507.724
-5.000.000 -5.000.000
0 26.029.956 10.000.000 36.029.956
1.000.000 61.537.680 10.000.000 72.537.680
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Thylander Gruppen A/S

Noter

1 Administrationsgebyrer
TG Pariners fonde
Andre fonde
Dvrige
Administrationsgebyrer 1 ait

2 Andre drifisindtegter
Formidlings- og udvillingshonorarer

Indregter solgic ejendomsprajekier Sophienberg Gruppen

Iejeindtzgter, invesieringsejendomme
Negativ poodwll

hvrige induzgler

Andre driftsindtegler i alt

3 Udgifier til personale og edminisiration
Gager og lonninger
Sociale ydelser
Andre personaleudgifler
Personaleudgier i alt
Administrati kostning,

Depositar

Konsulent- og [ormidlingshonorar samt andre udgilter ifm. keb, salg

og managemenl af investeteringsfondene
Konsulenthonorarer og anden ckslem assistance
Lokaleomkostninger

Salgsomkostninger

Rejsewdgiller

Udviklingsomkostninger

Udgilier 1il administration i alt

Udgifter til personale og administration I alt

Vederlag &l direktion og besiyrelsc
Direktion, 1 person

- Fast vederlag

- Variablet vederlag

Bestyrelse, 4 personer
- Fast vederlag
- Variablet vederlag

Honorar €l generalforsamlingsyalgt revisor
Revision

Skaiterddgivning

Andre ydelser

4 Andre driftsudgifter
Driftsomkosininger, investeringsejendomme
Udgiller gjendomsprojekter Sophienberg Grippen
Andre driftsudgliter § alt

5 Afskrivninger
Andre anleg, drifismatericl og invesar
Afskrivnloger I alt

Koncern Moderselskab
2015 2014 2015 2014
kr kr kr kr

18.995.786 16.274,092 18.995.786 16.274.092
9.466.504 9.565.083 9.466.504 9.565.083
820000 760.000 §20.000 760.000
29.282,290 26,599 175 20282 790 26 599.175
18.763.329 £29.140 13.114.815 1.890
64.051.771 2.352.000 0 0
276.648 0 1} 0
4.714.758 4.714.758 0 0
38.570 0 Q [1]
87.845.076 7.895.898 13.114.815 1.890
-18.321.070 -10.18L.077 -11.565.146 -8.860.323
-155.265 -80.033 -120.953 71,109
-1.242.709 -1.140.579 -668.218 982,270
-19.719.044 -11.401.689 -12.354.317 -9.913.702
-1.920.418 920,400 -1.157.412 753,847
-296.153 1} -296.153 0
-1,249 395 -157.526 -1.214 827 -757.526
-1.200.091 -2.675.388 -33.354 2448232
-1.603.290 -1.314.409 -1.278.822 -1.229.246
2,791 666 -1.439.135 2.697.620 -1.401.845
-235.817 216.526 235,817 216.526
-477.970 18.162 ~1.200,600 0
9.774.800 -7.305.222 -8.114,005 -6.807.222
-29.493.844 -18,706.91 L 20468 322 -16.720924
1.348.189 1.426.840 1.348.189 1.426.840
0 0 0 0
1.348.189 1426840 1.348.18% 1,426,840
500,000 500.000 500.000 500.000
1] (1] ) 0 1]
500,000 500.000 500.000 500,000
195.000 124.000 95.000 74.000
43.400 43.000 231.400 43.000
83.600 $7.000 63.600 27.000
322,000 254.000 152.000 204.000
-42.125 0 0 0
-64.515.506 -358.069 1] 0
-64.557.631 ~-358.069 1] (1}
-190.792 -275.836 -184.572 -274.281
-199.792 -275.836 184,572 -274.281
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Thylander Gruppen A/S

Koncern Moderselskah
Noter, fortsal 2015 2014 2015 2014
kr kr kr kr
6 Finansielle indimgier
Rendeindiapter bankindestiende 1172 8.857 1.161 8,832
Renteindizgter lilknytede virksomheder 1.828.969 185292 63.523 0
Udbylie 1.229.202 874.335 1.280.202 874.335
Pvrige finansielle indtagter 238.976 270.085 238.700 269.770
Finansielie indizgter | alt 3.208.319 1.538.569 1.583.586 - 1.152.937
7 Finanstelle omkosininger
Renteudgifer banklin 21 543 28 -13.010 -28
Renteudgifier prioritetsgeld -108.978 0 1] 0
Renteudpifter titlmyltede virksemheder 0 -138.320 1] -130.954
@vrige (inansiclle udgifier -1310.740 -134.329 -287.876 -20.000
Finansielle comkostninger i aft -361.261 -272.677 -300.886 -150.982
8 Kursreguleringer
Kursgevinsl avrige aktiver 6422932 0 1] 0
Dagsverdiregulering al aktier my. 12 876.418 4028421 10.868.576 4.028.421
Finanstelle omkostnlnger i alt 19,299,350 4.028421 10.368.576 4.028.421
9 Skat
Skat af drets resultat -5.591.253 -2.688.471 -5.592 511 -2.688470
Regulering udskudl skat -281.612 -170.361 -376.835 -396.704
Regulering skat tidligere ar 5.042 0 5.042 0
Skat al drets resultat 1 alt -5.867.823 -3.45R.832 -5.964.304 -3.083.175
Regnskabsnixssigt resulial fer skat 45.101.149 20575.944 41.994,260 19.843,529
Heraf 23,5 % (2015) / 24,5 % (2014) -10.598.770 -5.041.106 -9.868.651 -4.861.665
Skat af permanente alvigelser 4.659.175 1.582.274 3.832.575 1.776.490
Zndring af skalleprocent pd udskudl skat som falge af nedsxitelse
al selskabsskatieprocent 717172 0 71.772 0
Skat a2l drels resullat -5.867.823 -3.458.832 -5.964.304 -3.085.175
Udskudt skat
Udskudte skalteaktiver -3.067.671 -3.236.211 0 0
Udskudie skattelorpligtelser 0 0 799.862 423.027
Udskude skat i alt -3.067.671 -3236.211 799.862 423.027
Udskuadt skat kan fordeles siledes:
Tidsbestemte afvigelser -3.067.671 -3.236.211 799.862 423.027
10 Iovesferingsejendomme
Dagsvardi 1/1 0 0
Tilgang { &rets lob, herunder forbedringer 315.600,000 0
Arets verdiregulering til dagsvaerdi 0 0
Regnshabsmassig vaerdi 31/12 315.600.000 0

Der har ikke ved verdians®itelse af investeringsejendomme veeret involveret eksieme chsperier.

Investeringsejendomme méles bl dagsvardi. Ved verdianszticlse af ejendommene anvendes afkastmetoden, hvor dagsvierdien beregnes pi baggrund af ¢jendommenes driftsafkasi
og et til ejendonumen knytict (orrelningskray. Forrelningskravet bascres pa ejendommens beskaiTenhed og beliggenhed. Ejendommen cr erhvervel i shutningen af december 2045,
hvorfor gjendommens dagsvzedi pr. 31. december 2015 vurderes svarende til anskaffelsesverdien
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Thylander Gruppen A/S

Koncern Moderselskab
31, december 31. december 31. december 31, december
Noter, fortsat 2015 2014 2015 2014
kr kr kr kr

Driftsmidler og Inventar
Koslpris 1/1 2,819.008 3.084.008 2.759.073 3.024.073
Tilgang 0 10,000 1] 30.000
Algang -176.000 -295.000 -176.000 -295.000
Koslpris 31/12 2.643.008 2.819.008 2.583.073 2.759.073
Al- og nedskrvninger 171 -1.851.818 -1.630.982 -1.300.209 -1.580.928
Arets af- og nedskrivninger -190.792 -275.836 -184.572 -274 281
Tilbageferte afskrivninger ved afgang 76.000 53.000 T6.000 55.000
Al- og aedskrivninger 31/12 -1.966.610 -1.851.818 -1.908.781 -1.800.209
Regnskshsmzessig veerdi 31/12 676.398 967.190 674.292 958864
Andre tilgodelravender
Ansvarligl |in 1.351.054 5.000.000 1.351.054 5.000.000
Deponeringskonli 637.075 2.099.632 0 0
Deposita 448.120 423.460 426.538 423.460
Ejendomsprojekter Sophienberg Gruppen 30,109,787 26295700 0 0
Tilgodehavende overskudsandele og udbytter 15.840.343 23.804.270 730.000 836.000
Dhrige 1.025.130 3.472.90% 235.283 2.203.368
Andre tilgodehavender 1 alt 49.411.509 61.095.970 2.742.875 B.462.R28
Ansvarligt lin afdrages og forremies i det omfang debitor udlodder udbytie eller nedsetler selskabskapitaten.
Aktier my.
Kostpris 1/1 14.363.322 11.438.322 14.313.322 11.438.322
Tilgang 2.600.000 2.925.000 2.600.000 2.875.000
Afpang 0 1] 0 0
Koslpris 31712 16.963.322 14.363.322 16.913.322 14.313.322
Vardiregulering 1/1 13.974.655 9.946.234 13.974.655 9.946.234
Arets vardircgulering 12 876.418 4.028.421 10.868.516 4.028.421
Verdireguiering 31712 26.851.073 13.974.655 24.843.231 13.974.655
Regnskabsmassig vardi 31/12 43.814.395 28 337,977 41.756.553 28.287.977
Kapitalandele | associerede virksomheder
Kostpris 111 0 0 1] 0
Tilgang o 0 Q 0
Alpang 0 Q 0 4]
Kostpris 31/12 0 0 0 0
Verdiregulering 1/1 451.971 324.597 451.971 324.597
Andel af dreis resuliat 79.642 127.374 79.642 127.374
Vardiregulering 31712 531613 451971 531.613 451.971
Regnskabsmeessig veerdi 31712 531.613 451.971 531.613 451.971

Selskabskapital Egenkapilal Resultat Ejerandel

kr kr kr %

Kapitalandele j associerede virksomheder omfaiter:
I8 Brentwood Managemenl A/S, Kabenhavn 0 1.063.226 155284 50,00%
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Noter, fortsat

15 Kapitalandele i tilknyélede virksomheder

1

Kostpris 1/1
Tilgang
Afgang
Kostpris 31/12

Veardiregulering §/1
Andel af drets resultal
Vaerdiregulening 31/12

Regnskabsm:ssiy vaerdi 31/12

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatier;
Komplementaranpartsselskabet TG Pariners 1V ApS, Kebenhavn
TG Partners FEM K/S, Kebenhavn
Komplementaranparisselskabet TG Partners ¥ ApS, Kobenhavn
Komplementaranpartsselskabel TGP V ApS, Kebenhavn
Lshjerg Storcenter A/S, Kebenhawn

Sophienberg Gruppen A/S, Kebenhavn

Gield til kreditinstitutier
Restlobelid:

Inden for [ &r

Over | 4r og til og med 5 &r
Over 5 4r

Gaold # kredilinstitut pa ke, 310,190,001 er refinansierel | begyndelsen af 2016 med afiall afdragsirihed frem Bl 1. januar 2021,

17 Anden gzid

Deposita og forudbelalt leje

Leverandorer af varer og {jenesteydelser
Mellemvzrender med selger ved kob af dalterselskaber
Moms og afgiflcr

Selskabsdellagere og ledelse

Skyldig lenposter

Bvrige skyldige omkostninger

Anden gzld 1 alt

Koncern Moderselskah
31. december 31. december 31. december 31. december
2015 2014 2015 2014
kr kr ke kr
163.126 163.126
1219375 0
0 0
1.382.501 163.126
5.070.670 9250
8.019.131 5.079.920
13.089,80) 5.070.670
14.472.302 5.231.796
Selskabskapital Egenkapilal Selskabskapital Ejerandel
kr kr kr %
80,000 70.820 -1.998 100,00%
1 -8.250 -31.750 100,00%
20.000 72.637 -181 100,00%
50.000 48088 -1.912 100,00%
500,000 1.627.757 T3.805.514 75,00%
500.000 43.062.112 6.502.494 531,60%
Koncern Moderselskab
31, december 31. december 31. december 31. december
2015 2014 2015 2014
kr kr kr kr
5.978.728 1.419,544 0 43,789
15463.467 21429092 0 0
310.190.001 0 [¢] 0
331.632.19G 22.868.636 0 43,789
4.520.280 79.950 a L]
2.435.382 1.716.048 301.846 1.177.322
2250.000 6,270.978 1] 0
6.219.453 851.722 3.241.117 851.722
265.172 692.861 265.172 692.861
31.036.630 2.026.008 1.285.613 1.344.534
2.665.486 4.708.286 673.955 1.305.606
21.392.403 16.345.853 5.767.703 5.372.045
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Thylander Gruppen A/S

Noter, forisat
18 Paniseininger oy slkherledushitleser

Thytander Gruppen A/S har indget operationelle Icjc - og leasinglorpliptelser, vor de samlede leje- o leasingydelser i den resterende leje- og leasing periode udgar Lkr, 423,

Sophienberg Gruppen A/S har indgaet operationelle leje og leasingforpligtelser, hvor de sanlede leie- og leasingforpliptelser i den resterende leje - og leasing periode
udger t.kr. 1.027.

Investeringsejendomme med regnskabsinzssig vaerdi pa kr. 315.600,000 er stillet som sikkerhed over for realkreditinstiutter

Kapilalandele i K/S Laurentsvej 14-16, Bagsvard med regnskabsmessigvaedi pa tkr, 10,324 cr stillet som sikkerhed for gzld pi Lkr. 7.218 vl kreditinstitutter.

Thylander Gruppen A/S indgir i dansk sambeskatning med Thylander Gruppen Holding A/S som administrationsselskab. Selskabet hafier derfor i ienhold (il selskabslovensregler
herom fra og med regnskabsdret 2013 for indkomstskatler mv. for de sambeskatiede selskaber og fra og med 1. Juli 2012 ligeledes for eventuelle forpligtelser il at indeholde
kildeskat pd reater, royalties og udbytier for de sambeskaltede selskaber.

19 Neristiende parter

Besteinmende indfydelse Grundlag
Thylander Gruppen Holding A/S, Kabenhavn Hovedaktionzr

Ovrige naertstiende parter

NVS ApS, Fredensborg Aktionzer

Carsten Viggo Rack, Fredensborg [Zirektion

Lars Thylander, Kabenhavn Bestyrelse

Per H. Jensen, Varlase Bestyrelse

Peler Reed(z, Charlotienlund Besiyrelse

Saren Hofman Laursen, Veerlese Bestyrelse

jf.note 15 Tilknyilede virksomheder
jf note 14 Associerede vitksombieder

Transaktloner
For samhandel mellem nzristiende parter, eller ndr naristdende parter udirer arbajde for et andet selskab, sker alregningen pa markedsbaserede vilkdr eller pa
omkostningsdaekkende basis. Handel foretages efter konirkllig aflale mellem selskaberne med mindre transaktionems er ubetydelige.

Selskabet har indgdet aftale om forreining af mellemvarende med dalterselskab, hyor der i indevaerende Ar er finansielle indtzgter pd Lkr. 63.
Schskabet har indgdet managementaftale, hvor der er belalt 1.kr. 1.200.

EJerforhold

TFolgende aklionzrer cr noterct i selskabets aklionerforiegnelse som jende minimum 5 % af stemmerne eller minimum 5 % al aklickapitalen:

Thylander Grappen Holding A/S, Kahenhavn
NV5 ApS, Fredensborg
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Anvendt regnskabspraksls

Arsrapporten for Thylander Gruppen A/S for 2015 er aflagt [ overensstemmelse med Lov om forvaltere af alternative Investeringsfonde m.v., Bekendtgarelse om
generelle regler om Arsrapport og revision for forvaltere af alternative Investeringsfonde og Bekendtgdrelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og
fondsmaglerselskaber m.fl.

Dette er en a&ndring | forhold til tidllgere, hvor 4rsrapparten blev udarbejdet | henhold tl Arsregnskabsloven og en falge af, at selskabet har modtaget tilladelse
som forvalter af alternative investeringsfonde.

Den anvendte regnskabspraksis er uandret for si vidt angdr Indregning- og milingsbestemmelser. Overgangen Hl allaggelse efter Finanstilsynets regelsat har
derimod medfart &ndringer I preesentation al resultatopgerelse og balaace, ligesom der er udarbe]det kencernregnskab, Herudover er omfanget af oplysninger I
fedelsesheretning og noter gget.

Sammenligningstal er tilrettet den aendrede prasentatlon herunder | hoved- og nggletalsoversigten, | det omfang dette har varet relevant. T overensstemmelse
med bekendtgarelse om finanslelle rapporter for kreditinstitutter og fondsmaglerselskaber m.il. er skemaerne i bilag 5 og 6 anvendt med enkelte tlfejelser.

Arsrapporten er aflagt 1 DKK.

Generelt om Indregning og méling

[ resultatopgarelsen Indregnes Indtzgter | takt ined, at de Indtfenes, herunder indregnes vardireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der mdles til
dagsvardi eller amortiserct kostpris. Endvidere Indregnes 1 resultatopgerelse alle omkostninger, der er afholdt for at opnd arets indtjening herunder
afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarelser som feige af ®ndrede regnskabsmassige skon af belgb, der tidligere har veeret

Indregnet i resultatopgerelsen.
Aktiver Indregnes | balancen, ndr det er sandsynllgt, at fremtidige skonomlske fordele vil HNyde selskabet, og aktivets verdl kan males palideligt.
Forpllgtelser Indregnes 1 balancen, ndr det exr sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragl selskabet, og forpligtelsens vardl kan males pilideligt.

Ved ferste Indregning méles aktiver og forpligtelser tll kostpris. Elterfelgende mdles aktiver og forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost
nedenfor.

Visse Ananslelle aktiver og forpligtelser midles til amortiseret kostprls, hvorved der Indregres en konstant effektly rente over lgbetlden. Amortlseret kostpris
opgeres som oprindellg kostpris med fradrag af afdrag og tillzzg/fradrag af den akkumulerede afskrivning af forskellen mellem kostprisen og det nominelle
helab. Herved fordeles kurstab- ag gevinst over lgbetiden.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og rislci, der fremkommer, inden Arsrapporten aflzegges, og som be- eller afkrafter forhold, der
cksisterer pd balancedagen.

Koncernregnskab

Konceroregnskabet omfatier moderselskabet, Thylander Gruppen A/S, samt virksomheder, hvorl moderselskabet direkte eller indirekte besidder flertallet af
stemmerettighederne, eller hvori moderselskabet gennem aktlebeslddelse eller pa anden made har en bestemmende indflydelse. Yirksomheder, hvorl koncernen
besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udsver betydellg, men ikke bestemmende {ndflydelse, betragtes somn assoclerede virksomheder.

Der er ved sammendraget foretaget ellminering af koncerninterne Indtzegter o omkostninger, aktiebesiddelser, udbytter og mellemvarender samt realiserede
og urcaliserede Interne gevinster og tab ved transaktioner mellem de konscliderede virksomheder.

De &rsrapporter, der er anvendt til brug for koncernens drsrapport, er aflagt 1 overensstemmelse med koncernens regnskabspraksis. Koncernens drsrapport er
udarbejdet pd grundlag af Arsrapporter for moderselskabet og dattervirksomhederne som et sammendrag af regnskabsposter af ensartet karaktcr.
Moderselskabets kapitalandele | de konsollderede dattervirksomheder udilgnes med moderselskabets andel af dattervirksomhedernes regnskabsimzssige indre
vaxrdl opgjort pd det tidspunkt, hvor kencernlorholdet blev etableret. :

Ved kb af dattervirksomheder opgares pi anskaffelsestidspunktet forskellen mellem anskaffelsessummen og den regnskabsmaessige indre vzerdi 1 den kobte
virksomhed, efter at de enkelte aktiver og forpligtelser er reguleret tll dagsvaerd! (overtagelsesmetoden) og under hensyntagen tll indregning af eventuelle
omstrukiureringshensattelser vedrarende den overtagne virksomhed. Resterende positive forskelsbelpb [goodwlll) indregnes | balancen under immaterlelle
anlagsaktiver som goodwill, der afskrives linezrt i resultatopgdrelsen over forventet levetld, dog hejst over 20 dr. Resterende negatlve forskelshelgb (negatlv
goadwill), der modsvarer en forventet ugunstig udvikling | de pigxldende dattervirksomheder, Indregnes | batancen vnder perlodeafgransningsposter som
negativ goodwill og indregnes som indtzegt t resultatopgerelsen | takt med, at de forhold, der Bgger ti) grund for forskelsvaerdlen, reallseres.

Minoritetsinteresser

Ved opgarelse af koncernresultat og koncernegenkapital anferes den del af dattervirksomhedernes resultat og egenkapltal, der kan henferes ti
minorltetsinteresser, som sarskllte poster i resultatopgérelse og balance, Minerltetsinteresser Indregnes pa grundlag af emvurderingen af overtagne aktlver og
forpligtetser til dagsvaerd| pa tidspunktet for erhvervelse af dattervirksomheder.

Ved efterf@lgende aendringer | minoritetsinteresser medtages den @ndrede andel 1 resultatet [ra tidspunktet for zendringen.

Resitltatopgerelsen

Administrationsgebyrer
Adminlstrationsgebyrer mv. indregnes 1 resultatopgorelsen efter laktureringskriteriet. Administrationsgebyrer indregnes ekskl. moms og med fradrag af rabatter

I forbindelse med salget. Der foretages [uldsizzndig perlodisering af honorarer, sem vedrerer llere perioder.

Andre driftsindtzgter og -omkostninger
Andre drifisindtegter og -omkostninger indeholder regnskabsposter af sekundzr karakter | forhold til virksomhedens hovedaktivitet, herunder lejelndtagter,
omkostninger til drift af egne Investerlngsejendomme og udviklingsprojekter. Der foretages fuldstzndlg periodisering af leJeindtagter, som vedrarer {lece

pecloder.
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Udglfter HI personale og administration
Udglfter tl personale og administration omfatter lan og pager Inklusly ferlepenge og pensloner samt andre omKostnlnger Hl soclal slkrlng mv. tl sclskabets
medarbejdere, personaleudgifter, markedsfering, lokaleomkestnlnger, adminlstration, konsulentbistand og anden ekstern assistance.

Af- og nedskrivninger
Af: og nedskrivnlnger Indeholder drets af- og nedskrivninger af materielle anlzgsaktiver.

Finansielle indtzgter og omkostuinger
Finanslelle Indtagter og omkostninger omfatter renter herunder tillzeg og godtgarelser under acontoskatteordningen.

Kursreguleringer
Kursreguleringer Indeholder reallserede og urealiserede kursgevinster og -tab pé vaerdipapirer og andre kapitalandele samt investerlngseJendomme.

Skal af drels resultat
Arets skat, som bestdr af Arets aktuelle skat og lorskydning § udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den del, der kan henfares til &rets resultat, og

direkte pd egenkapitalen med den del, der kan henfgres til posteringer direkte pa egenkapitalen.
Selskabet Indgir 1 sambeskatning med moderselskabet og dets tilknyttede danske virksomheder.

Den aktuelle selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede selskaber | forhold til disses skattepligtige Indkomst [fuld fordeling med refusion vedrarende
skattemnasskge underskud).

Batancen

Mivesteringsefendomme

InvesteringseJendomme mdales ved ferste indregning Hl kostpris tillagt transaktionsomkostninger. Efterfolgende mailes investeringsejendomme til dagsvardl
svarende til de belpb, som InvesteringseJendommene pd balancedagen kan salges til ved en kontanthandel til en uathengig kaber.

Dagsvardlen fastlzgges af ledelsen ved anvendelse af en anerkendt vardiansaticlsesmetode baseret pi afkastmetoden, hivor dagsvardien er beregnet pa
baggrund af ejendommens driltsafkast og et til ejendommen knyttet forrentnlngskrav. Forrentningskravet er baseret pd eJendommens beskaffenhed,
bellgpenhed, mv. | det omfang der er tilgengelige aktuelle markedspriser for sammenlignelige eJendomme, [ndgir disse som grundiag for vurderingen af
elendommenes dagsvaerdl ZAndring | dagsvardlen Indregnes | resultatopgdrelsen i det regnskabsar, hvor andringen er opstiet.

Driftsmidler og nventar
Driftsmidler og inventar méiles til kostpris med [radrag af akkumulerede afskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvarrdi eRter afsluttet brugstid,
Kostprisen omfatter anskalfelsesprisen samt omkostninger dirckte tilknyttet anskalfelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Der faretages linezere afskrlvninger baseret pi falgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:
DAftsmidlar OB INVERLAE ., L, L L . o . o o e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e 5ar

Aktiver med en kostpris pA under kr. 12.800 samt aktiver med cn levetld pé under 3 &r indregnes son omkostninger 1 resultatopgerelsen  anskallelseséret.
Forltjeneste eller tab ved afhandelse af matericlle anlapsaktiver Indregnes | resultatopserelsen under afskrivninger.

Kapitafandele 1 associerede og titknyttede virksomheder
Kapltalandele 1 assoclerede og tilknyttede virksomheder indregnes og miles i moderselskabets drsrapport efter den Indre vaerdls metode. Virksomhedernes
Indre vardl opgeres efter den regnskabsaflzeggende virksomheds egen regnskabspraksis.

1 moderselskabets resultatopgerelse Indregnes den forholdsmzessige andel af tilknyttede virksomheders resultat for dret under posten “Resultat afkapltalandele
I tiknytiede virksomheder™.

I koncernens og moderselskabets resultatopgerelse Indregnes den forholdsmeessige andel aF de assoclerede yirksomheders resultat for dret under posten
*Resultat af kapitalandele lassoclerede virksomheder™ .

1 balancen indregnes under posten “Kapitalandele | assoclorede virksomheder”™ o “Kapltalandele | tknyttede virksomheder” den forholdsmeassige ejerandel af
virksomhedernes regnskabsmassige indre vardi opglort efter moderselskabets repnskabspraksis med fradrag cller tilleg af urealiserede koncerninterne
avancer cller tab,

Assoclerede og tiknyttede virksomheder med negativ regnskabsmasslg Indre vardl opgeres til DKK 0. S&fremt moderselskabet har en retslig efler en faktisk
forpligtelse til ak dakke virksomhedens underbalance, Indregnes en hensat forpligtelse hertil, sifremt Indregnlngskriterierne for hensatte forpligtelser 1 gvrigt er
oplyldt

Den samlede nettoopskrivning af kapltalandele 1 associerede og tilknyttede virksomheder henlagges | moderselskabet ved overskudsdisponeringen til en
“Lovpligtig reserve” under egenkapitalen,

Fortjcneste eller tab ved athazndelsc af assoclerede eller tliknyttede virksomheder opgares som forskellen mellem salgsprisen og den regnskabsmassige vardi af
nettoaktlver pd salpstidspunktet Inkluslve lkke alskrevet goodwlll samt forventede ombkostninger Hl salg eller afvikilng Fortjeneste eller tab Indregnes |
resultatopgerclsen pd det tidspunky, hvor vicksomhedens riiderct over assoclerede henholdsvls den tiiknyttede virksomhed ophgrer.

Akter nuv.
Aktier m.v. omfatter varrdipapirer og kapitalandele, der méles t dagsvardl, der som udgangspunkt baseres pé kapltalandelens indre vardl.
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De indregnede kapitalandeles vasentligste nettoaktlver omfatter investeringsejendemme og finanslelle geldsforpligtelser, der vardlansazttes til dagsveerd|
baseret pd elendommenes forventede labende alkast, vedligeholdelsesstand og afkastkrav.

Tilgodehavender
Tilgodchavender Indregnes 1 balancen &l amortiseret Kostprls eller en lavere nettorealisationsvzardl, hvilket her svarer Hl pdlydende vaerdl med fradrag af

nedskrivning til Im@degdelse af tab. Nedskrivnlnger tl] tab opgares pa grundlag af en individuet vurdering af de enkelte tilgodehavender.

Skyldig skat og udshkudt skat
Aktuelle skatteforpligtelscr og tligodehavende aktuel skat indregnes 1 balancen som beregnet skat af &rets skattepligtige Indkomst, reguleret for skat af tidligere

ars skattepligtige indkemster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmasslg og skattemassig vardl af aktiver og forpligtelser med udgangspunkk | den planlagte
anvendelse af aktvet henholdsyls afvikling af forpligtelsen.

Udskudre skatteaktiver, herunder skattevarcdlen af fremfurselsberettiget skattemaessigt underskud, mdles til den vardi, hvortil aktivet forventes at kunne
reallseres, enten ved udligning 1 skat af [remtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser Inden for samme jurldiske skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovglvning vil vaere gxldende, nr den udskudte skat forventes udlgst
som aktuel skat. £ndring | udskudt skat som felge af ndringer | skattesatser indregnes | resultatopggrelsen.

Egenkapital - udbytte
Udbytte Indregnes som en forpligtelse pd tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Udbytte, som forventes udbetalt for &ret, vises som en szrskilt post under egenkapitalen,

Finansielle gzldsforpligtelser

Fastforrentede 1an, som realkreditlin og 1in hos kreditinstitutter, der forventes holdt til udlab, Indregnes ved laneaptagelsen tl det modtagne provenu med
radrag af afholdte transaktlonsomkostninger. 1 de efterfalgende perioder méiles lanene Hl amortiseret kostpris, svarende til den kapitallserede vaerdi ved

anvendelse af den effektive rente, siledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdl (kurstabet) Indregnes | resultatopgarelsen over laneperloden.

@vrige geldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, der 1al vasentlighed svarer til nomlinel vardl.

Nagletal

Nogletallene er beregnet siledes:

Solvensprocent = Egenkapltalen x 100 / Aktiver | alt
Egenkapltalforrentning far skat = Resultat far skat x 100 / Gns. egenkapital primo fultime.
Egenkapltalforrentning efter skat = Resultat efter skat x 100/ Gns, egenkapltal primo/fultlmo.
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