TIf.: 96 3473 00 BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
aalborg@bdo.dk Visionsvej 51

P — www.bdo.dk DK-9000 Aalborg
CVR-nr. 20 22 26 70

P/S PKAE EJENDOM
MARATHONVEJ 5, 9230 SVENSTRUP J

ARSRAPPORT

1. JANUAR - 31. DECEMBER 2023

Arsrapporten er fremlagt og godkendt pa selskabets
ordinaere generalforsamling,
den 17. april 2024

Anders Mejlholm Larsen

CVR-NR. 36 90 19 85



|IBDO 2

INDHOLDSFORTEGNELSE

Side
Selskabsoplysninger
SElSKADSOPLYSINGET .. ..ttt ettt ettt ettt et e et e aaeeeaeraaetaneranesaneranesaneranennnenes 3
Erkleringer
LEdElSESPALEGNING. ... euenenetetie et et et et et et etet et et et et e enenenenssnaasasasassasasasasasararenaranananan 4
Den uafhangige revisors revisionSPAtEgNINgG. ... ...eueuiuiririeeeeeeieereeeteeereeeeeteeeeesarenaranananas 5-6
Ledelsesberetning
Hoved- 0g nagletal for KONCEIMEN ... ..ot e e e e e e ee e eeneeeneeaneenes 7
LedelsesherEtninNg. .. .c ettt e e et e e et e e e e e e e naaanes 8-9
Koncern- og arsregnskab 1. januar - 31. december
RESULLATOPGBIEISE . e eeeeeteteeti ettt et e e et et et e eeaaeeaeeeeanneanneanaeanaeenneeneeenneenes 10
5221 T g = 11-12
EQenKapitalopgarelSe .. ..unn it ieiiei e e e e ettt et et e et ee e e e ern e e e eenaeenaeenaaanes 13
PENgESIrBMSOPGAIEISE. ... ettt ettt ettt e e et ettt et eeaaeereeeneeeeeeeeaneeaneenneaneeenneanes 14
0 = 15-21
ANVENdt r@gNSKADSPIaKSTS. .. vu ettt ettt ettt ee et ee e et eeeeeneeeneeaneeeneeeneeaneeanaeanes 22-26

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab, en danskejet revisions- og radgivningsvirksomhed, er medlem af BDO International Limited - et UK-baseret selskab med
begraenset haeftelse - og en del af det internationale BDO netvaerk bestaende af uafhangige medlemsfirmaer.



|IBDO

SELSKABSOPLYSNINGER

Selskabet

Bestyrelse

Direktion
Komplementar

Revision

Pengeinstitut

Advokat

P/S PKAE Ejendom
Marathonvej 5
9230 Svenstrup J

CVR-nr.: 369019 85

Stiftet: 22. maj 2015

Kommune: Aalborg

Regnskabsar: 1. januar - 31. december

Nikolaj Stampe, formand
Michael Nellemann Pedersen
Asger Enggaard

Anders Mejlholm Larsen

Asger Enggaard

Komplementarselskabet PKA AE ApS

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
Visionsvej 51
9000 Aalborg

Danske Bank
Holmens Kanal 2-12
1060 Kgbenhavn K

Nykredit
Kalvebod Brygge 1-3
1780 Kgbenhavn V

Jyske Bank
Vestergade 8-16
8600 Silkeborg

Accura Advokatpartnerselskab
Tuborg Boulevard 1
2900 Hellerup



|IBDO “

LEDELSESPATEGNING

Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2023 for
P/S PKAE Ejendom.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

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

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

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aalborg, den 17. april 2024

Direktion:

Asger Enggaard

Bestyrelse:

Nikolaj Stampe Michael Nellemann Pedersen Asger Enggaard
Formand

Anders Mejlholm Larsen
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DEN UAFHZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til ejeren af P/S PKAE Ejendom

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for P/S PKAE Ejendom for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2023, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, noter og anvendt regnskabs-
praksis for savel koncernen som selskabet samt pengestremsopggrelse for koncernen. Koncernregnskabet og ars-
regnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af koncernens og
selskabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2023 i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifslge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af koncernen i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants’
internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er
gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code.
Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrakkeligt og egnet som grundlag for vores konklusi-
on.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

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

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

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

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

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under
revisionen. Herudover:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse
risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstrackkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

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

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

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

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

Vi kommunikerer med ledelsen om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af revisionen
samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi
identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

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

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

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

Aalborg, den 17. april 2024

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

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

Resultatopgerelse

Bruttoresultat........ccoeeveeieiiiiiiiiiiiiiienennes
Resultat af primaer drift.........c..ccoeeveieniinne.
Finansielle poster, netto...........ccceeveeninnni.
Aretsresultat...............ccc

Balance

Balancesum.........coeuiiiiiiiiiiiiii e
Egenkapital........cooeunieiiiiniiiiiiiieeeeeennn
Ansvarlig lanekapital........cccevererenenenenennn.

Pengestremme

Investeringer i materielle anlaegsaktiver.......

Nogletal

Soliditetsgrad inkl. ansvarlig lanekapital........
Soliditetsgrad.........cccovvveniiiiiiiiiiiiieeeeeene

Egenkapitalforrentning...........cc.covevveuvennenne.

2023
tkr.

195.071
181.794
-104.755
20.718

8.201.343
1.862.560
1.183.500

1.478.741

2022
tkr.

179.371
168.934
-101.655
128.821

6.874.274
2.171.587
857.500

954.605

44,1
31,6

7,8

De i hoved- og nggletalsoversigten anfarte nogletal er beregnet saledes:

Soliditetsgrad inkl. ansvarlig lanekapital:

Soliditetsgrad:

Egenkapitalforrentning:

2021
tkr.

129.675
121.917
-110.529
340.207

5.682.506
1.116.266
776.500

1.366.008

33,3
19,6

43,2

2020
tkr.

96.680
92.885
-44.146
99.916

3.998.127
457.154
456.000

735.226

22,8
11,4

24,7

(Egenkapital + ansvarlig lanekapital) x 100

Samlede aktiver, ultimo

Egenkapital x 100

Samlede aktiver, ultimo

Resultat efter skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital

2019
tkr.

67.452
64.981
-79.914
524

3.456.001
353.292
219.000

800.981

16,6
10,2

0,1
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Vasentligste aktiviteter
Koncernen og selskabets vaesentligste aktiviteter er udvikling, opferelse, salg og udlejning af ejendomme samt
dermed beslaegtet virksomhed.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Koncernens investeringer i ejendomme er gget vasentligt i regnskabsaret og omfatter ejendomme i Aalborg,
Aarhus, Silkeborg, Odense og Storkgbenhavn.

Ejendomsinvesteringerne foretages med fokus pa at bidrage positivt til udvikling af byer og samfund.

Koncernens og selskabets aktivitet har vaeret stigende, som folge af at flere af selskabets investeringsejendomme
er faerdigopfert i aret. Bl.a. er der er fardigopfert boliger i Slagteribyen i Odense, et friplejehjem og boliger i
Aarhus samt boliger i Aalborg.

Det har medfert ggede lejeindtaegter, der bidrager til et gget driftsresultat.

Koncernens resultat er i 2023 pavirket af negative vaerdireguleringer pa investeringsejendomme som fglge af det
hajere renteniveau og dermed stigende afkastkrav.

De forhold som er ngdvendige for en bedemmelse af koncernens og selskabets aktiver og passiver, den finansielle
stilling samt resultatet af arets drift, fremgar af balancen, resultatopgerelsen og noterne, hvorfor der henvises
hertil.

Arets resultat sammenholdt med forventet udvikling
Udviklingen i aktivitet og driftsindtjeningen folger ledelsens forventninger, idet de faerdigopferte ejendomme
bidrager med den forventede indtjening. Arets resultat er indenfor forventningerne fra seneste arsrapport.

Investeringerne i eksisterende og nye projekter falger forventningerne ved indgangen til aret.

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

Finansielle risici

Koncernen og selskabet pavirkes af renteudviklingen i samfundet. Risikoen for stigende renteniveau afdakkes
delvist via renteswaps, der sikrer en fast rente. Afdaekningen har i 2023 haft en negativ effekt pa koncernens
egenkapital men en positiv indvirkning pa selskabets resultat.

Forventninger til fremtiden

| 2024 forventes fortsat vaesentlige investeringer i ejendomsprojekter, og der forventes stigende aktivitet og et
driftsresultat i niveauet 190 - 210 mio. kr. fer vaerdireguleringer og finansielle poster som folge af flere
faerdigopferte investeringsejendomme.

Redeggrelse for samfundsansvar

Forretningsmodel
Koncernens forretningsmodel bestar i at udvikle og drifte starre byomrader eller grunde i og omkring sterre danske
byer.

De primare risici vedrgrende selskabets forretningsmodel vedrgrer veerdiudviklingen i koncernens
ejendomsprojekter og finansieringen heraf. Til imadegaelse af disse risici er det valgt geografisk at fokusere pa
omrader i Danmark, hvor man forventer en langsigtet positiv udvikling i befolkningstilvacksten. Derudover
planlaegges ejendommene og investeringerne ud fra en strategi om, at de skal kunne servicere finansieringen selv
ved betydelige udsving i driften eller renteniveauet.

Samfundsansvar

Koncernen er ikke omfattet af kravet om redeggrelse for samfundsansvar. Ledelsen er dog bevidst om koncernens
samfundsansvar med hensyn til at imgdega de klima- og miljeudfordringer samfundet star over for. Som falge
heraf har ledelsen vedtaget et baeredygtigsprogram for selskabets ejendomsprojekter, der omhandler CO2,
ressourcer, biodiversitet og social baeredygtighed.

Med henblik pa at redeggre for baeredygtighedsprogrammet er der foretaget et delvist tilvalg af ARL §99 a,
hvorefter der redeggres for milje- og klimaforhold samt sociale forhold.
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Redeggrelse for samfundsansvar (fortsat)

Miljo og klima

Koncernen har et mal om at nedbringe CO2-udledningen fra selskabets ejendomme, og at fremtidige ejendomme
DGNB-Guld-Certificeres. Det skal ske ved felgende initiativer:

. Igangsaetning af pilotprojekter hvor ny teknologi og nye materialer testes.

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

. Brug af flere biogene materialer.

. @get fokus pa genbrug, cirkulaer skonomi og renovering af eksisterende bygninger.

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

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

. Stille krav til leveranderer om mindskning af affald og spild ved at sortere i flere fraktioner, ege genbrug,
reparation og vedligeholdelse samt reducere overskudsmateriale ved at indkabe i de rette mal.

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

. Stille krav til leveranderer om mindskning af vandforbrug og knappe ressourcer ved at slukke for vandet,

nar det ikke bruges, undga tryk pa slanger om natten, brug af regnvand til f.eks. afvaskning af
blandingsanlaeg, bruge mere renset vand og grus og bruge knust beton og brokker til opfyld.

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

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

. Kortlaegning af eksisterende naturtyper og dyrearter, fastlaeggelse af biodiversitetsstrategi og
identifikation af seerlige potentialer forud for byggeriets igangsaetning.

. Inddragelse af biologkompetence i projekteringsfasen.

. Engagering af beboere, interessenter og erhvervsdrivende i pleje af naturen og give mulighed for selv at
dyrke planter, frugt og grgnt.

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

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

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

Sociale forhold
Koncernen tager aktiv del i udviklingen af byer og samfund og har som mal at skabe socialt baeredygtige bydele.
Det skal ske ved felgende initiativer:

. Sikre mulighed for aktiv hverdag ved at sikre nem adgang til cykelparkering, placere bilparkering
decentralt, understgtte nem adgang til sports- og traeningsfaciliteter og integrere mulighed for leg.

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

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

. Sikre, at bydelens erhvervslejere tilgodeser bydelens forskellige typer beboere.

. Engagere beboere i den fremtidige udvikling af bydelen.

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

Det forventes, at ovenstaende mal og tiltag ogsa fremadrettet vil praege de bydele, der udvikles af koncernen.
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RESULTATOPG@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER
Koncernen Moderselskabet
Note 2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.

BRUTTOFORTJENESTE.................... 195.071 179.371 147.112 135.320
Personaleomkostninger.................... 1 -13.277 -10.437 -11.483 -9.666
DRIFTSRESULTAT....c.ccvviviininnennnnnn, 181.794 168.934 135.629 125.654
Dagsveaerdiregulering af
investeringsejendomme................... -56.321 61.542 10.824 20.642
Indtaegter af kapitalandele i dat-
tervirksomheder...........cccooiiiiiiiall 0 0 -48.702 68.840
Andre finansielle indtaegter.............. 2 22.853 2.395 25.159 1.613
Andre finansielle omkostninger.......... 3 -127.608 -104.050 -102.192 -87.928
ARETS RESULTAT ....ovviniinininennnn, 4 20.718 128.821 20.718 128.821
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BALANCE 31. DECEMBER

Koncernen Moderselskabet

AKTIVER Note 2023 2022 2023 2022

tkr. tkr. tkr. tkr.
Investeringsejendomme................... 5.362.100 4.023.702 3.494.400 3.369.100
Investeringsejendomme under
opfarelse . ..cceeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeenn, 2.106.281 2.025.015 971.135 630.490
Driftsmateriel og inventar................ 3.007 740 2.523 740
Materielle anlagsaktiver................ 5 7.471.388 6.049.457 4.468.058 4.000.330
Kapitalandele i dattervirksomheder..... 0 0 1.182.615 717.973
Afledte finansielle instrumenter......... 549.549 699.294 549.549 699.294
Finansielle anlaegsaktiver................ 6 549.549 699.294 1.732.164 1.417.267
ANLZEGSAKTIVER........cccevvvveennn.n, 8.020.937 6.748.751 6.200.222 5.417.597
Handelsejendomme..........c...ceeuneeenn, 76.926 76.926 76.926 76.926
Varebeholdninger.............c........... 76.926 76.926 76.926 76.926
Tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser........ccevvveiiiiiniinnnn, 8.335 3.461 6.476 1.923
Tilgodehavende hos tilknyttede
virksomheder........ccccoviiiiiiiiiinn, 0 0 44.976 129.067
Andre tilgodehavender.................... 27.305 3.324 23.991 2.393
Tilgodehavender..............c.cooeeeeen, 35.640 6.785 75.443 133.383
Likvide beholdninger..................... 67.840 41.812 20.250 2.209
OMSATNINGSAKTIVER.................... 180.406 125.523 172.619 212.518

AKTIVER. ..o, 8.201.343 6.874.274 6.372.841 5.630.115
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BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER

Egenkapital.....ccovveeiiiiiiiiiinninnnnnnn,
Reserve for nettoopsk. efter indre
vaerdis metode.......oooeiiiiiiiiiiiiins,
Dagsveerdireserve for regnskabs-
maessig SIKrNg....oovevvviiiiiiininnnnnn,
Overfart overskud.........cccevvveennann,
Forslag til udbytte.........ccevveiinnenn,

EGENKAPITAL ......ccoiiiiiiiiiiiii,

Ansvarlig lanekapital...........cc.ceuen..,
Geeld til realkreditinstitutter............
Banklan.......ccceeviieeiiniiiiieieiennns,
Leasingforpligtelser...........c..coeuene.en.
Deposita...ccceiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnneen,
Anden gaeld.....cocvvviiiiiiiiiiiiiinnnenn,
Langfristede gaeldsforpligtelser........

Geeld til realkreditinstitutter............
Geeld til pengeinstitutter.................
Leasingforpligtelser..........ccccvvinneen,
Forudbetalinger.........cceovvvnivinnnn.n.
Leverandgrer af varer og

tjenesteydelser.......covvviiiiiiininnnnns,
Geald, tilknyttede virksomheder.........
Anden gaeld.....covviiiiiiiiiiiiniiinnnnn,
Kortfristede gaeldsforpligtelser.........

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

PASSIVER........ooiiiiiiiii

Eventualposter mv.

Pantsatninger og
sikkerhedsstillelser

Naertstaende parter

12

Koncernen Moderselskabet

Note 2023 2022 2023 2022

tkr. tkr. tkr. tkr.

1.032.300 1.032.300 1.032.300 1.032.300

0 0 46.522 95.224

662.606 812.351 662.606 812.351

167.654 146.936 121.132 51.712

0 180.000 0 180.000

1.862.560 2.171.587 1.862.560 2.171.587

1.183.500 857.500 1.183.500 857.500

3.277.532 2.733.782 2.113.865 2.081.388

126.637 144.728 126.637 144.728

330 156 330 156

65.876 52.795 47.329 46.111

1.002.225 558.730 609.129 190.168

7 5.656.100 4.347.691 4.080.790 3.320.051

32.888 32.585 24.230 23.866

96.624 44,338 96.194 44,338

219 300 219 300

19.283 11.635 13.516 9.450

305.965 48.692 261.799 48.023

0 0 27.967 8.076

227.704 217.446 5.566 4.424

682.683 354.996 429.491 138.477

6.338.783 4.702.687 4.510.281 3.458.528

8.201.343 6.874.274 6.372.841 5.630.115
8
9
10
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EGENKAPITALOPG@RELSE
Koncernen
Dagsveerdi-
reserve for
regnskabs- Overfort Forslag til
Egenkapital maessig sikring overskud udbytte | alt
Egenkapital 1. januar 2023..........ccoevvvennnn, 1.032.300 812.351 146.936 180.000 2.171.587
Forslag til resultatdisponering, jf. note 4...... 20.718 20.718
Transaktioner med ejere
Ordinaert udbytte........ccvvevieiiiiieiininninnnne. -180.000 -180.000
Bevaeg. dagsvaerdireserver
Arets vaerdiregulering..........cooeveiuiiniinnnns, -149.745 -149.745
Egenkapital 31. december 2023................ 1.032.300 662.606 167.654 0 1.862.560
Moderselskabet
Reserve for
nettoopsk. Dagsvaerdi-
efter indre reserve for
vaerdis regnskabs- Overfort Forslag til
Egenkapital metode maessig sikring overskud udbytte | alt
Egenkapital 1. januar 2023...... 1.032.300 95.224 812.351 51.712 180.000 2.171.587
Forslag til resultatdisponering,
jf.noted..coiiiiiiiiiiiiiiinn.. -48.702 69.420 20.718
Transaktioner med ejere
Ordineert udbytte................. -180.000 -180.000
Bevaeg. dagsvaerdireserver
Arets vaerdiregulering............ -149.745 -149.745
Egenkapital 31. december
2023.. i 1.032.300 46.522 662.606 121.132 0 1.862.560
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PENGESTROMSOPGORELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

TS FESULLAL .. euev ettt eee et ettt et e ettt e e et e e et eneanes

Tilbagefarsel af afskrivninger/realisationsavancer..........ccovvveiiiiiiiiiiinennnnnnn.

Veaerdireguleringer af investeringsejendomme tilbagefart

Zndring i tilgodehavender.........viiiiiiiiiii i e
Zndring i varebeholdninger.......coovvuiiiiiiiiiiiiii e
Zndring i Kortfristet gald....ovvnneiiiieiiiii i e e

PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITET.....ccciviiiiiiiiiiiniinee

Kb af materielle anlaegsaktiVer. . ...uviiiiiiiii i eereeeeeaeeans
Salg af materielle anlaegsaktiver.....ccvvviiiiiiiiiiiiiii e e eeeeeeeans

PENGESTROMME FRA INVESTERINGSAKTIVITET......cocvvviiiiiiiiiiiiiiiiieenes

Provenu ved langfristet lanoptagelse, NEtto.........evrieriieieieniieieeeeeenanans
Zndringer i ansvarlig lANEKapital....o.veeueeerirerirererireririrerenineneeeenenenenenes
Kapitalforn@IelSe. .. v e e e e e e e e eae e raeeaneannenaaes
Betalt udbytte i regnSKaDSAreL. .. ..uvrieirerinirinir it eeeeeeeeeeeeeeaaes

PENGESTROMME FRA FINANSIERINGSAKTIVITET ....cccoviviiiiiiiiiiiiiiene,

ZNDRING | LIKVIDER. ..ottt

IR 147 [ [ i I - 13 T - Y PN

LIKVIDER 31. DECEMBER..........ccoiiiiiiiiiiiii

Likvider 31. december specificeres saledes:

Likvide beholdninger . ... .viiiiiiiii it e e i e neeeeeaeeans

LIKVIDER ..ottt

14

Koncernen
2023 2022
tkr. tkr.
20.718 128.821
347 -2.052
56.321 -61.542
-28.857 1.252
0 3.532
275.183 -106.973
323.712 -36.962
-1.478.741 -954.605
140 551.102
-1.478.601 -403.503
1.034.917 209.622
326.000 81.000
0 180.000
-180.000 0
1.180.917 470.622
26.028 30.157
41.812 11.655
67.840 41.812
67.840 41.812
67.840 41.812
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NOTER

Koncernen Moderselskabet
2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
Personaleomkostninger
Antal heltidsbeskaeftigede personer i 26 22 25 21
gennemsnit:
LON 0Z GAZEI . uvviiiiieiiiiiiiiieeeaanneenns 11.052 8.535 9.348 7.825
Pensioner......ccvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiens 765 590 745 578
Andre personalerelaterede 1.460 1.312 1.390 1.263
OomKOStNINGEr . ..cvuviiiiiiiiiiiiiiieieenns
13.277 10.437 11.483 9.666
Moderselskabet
2023 2022
tkr. tkr.
Andre finansielle indtaegter
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder..........cccceviviiviiinnnnn. 2.306 1.612
Finansielle indtaegter i @vrigt.....cooeeiiiiiiiiiiiii e 22.853 1
25.159 1.613
Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder.............c.cccceeeeene... 415 389
Finansielle omKkostninger i @VIigt......oevueiiiiiiriiiiniiiereieeeeneerannes 101.777 87.539
102.192 87.928
Koncernen Moderselskabet
2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret ..... 0 180.000 0 180.000
Henlaeggelser til reserve for nettoopsk.
efter indre veerdis metode................. 0 0 -48.702 68.840
Overfort resultat.......cccceveveineinennanns 20.718 -51.179 69.420 -120.019
20.718 128.821 20.718 128.821
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NOTER

Materielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar 2023.......cciiiiiiiiiiiiiiiiaianaenn.
OVerfarsel...ooveeviiiiiiiiiiiiiiii

Af- og nedskrivninger 1. januar 2023....................
Tilbagefarsel af afskrivninger pa afhaendede aktiver.
Arets afskrivninger........ccvvveiniiiieiieiiieieeeenes
Af- og nedskrivninger 31. december 2023...........

Verdireguleringer til dagsvaerdi 1. januar 2023.......
(01T o 1] 5= N
Arets vaerdireguleringer..........ccovvuviuviniiniuninnn..
Verdireguleringer til dagsvaerdi 31. december

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

Arets renter indregnet som en del af kostprisen......

Finansielle leasingaktiver.........cccevvviviiinniinnnnnnn.

Kostpris 1. januar 2023.....cceiiiiiiiiiiieeineineeennnenns
(01T o 1] £ R PPN

Af- og nedskrivninger 1. januar 2023.............ce.en..
Tilbagefarsel af afskrivninger pa afhaendede aktiver.
Arets afsKrivNINGer ......vvviiiiiii e
Af- og nedskrivninger 31. december 2023...........

Veaerdireguleringer til dagsvaerdi 1. januar 2023.......
Arets vaerdireguleringer..........covevveviuiiniiniininnnnes
Verdireg. til dagsvaerdi 31. december 2023.........
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2023........

Arets renter indregnet som en del af kostprisen......

Finansielle leasingaktiver..........cooevveiiiiieinennann..

Koncernen
Investeringsejen-
Investerings- domme under Driftsmateriel og
ejendomme opferelse inventar
3.662.565 1.945.022 1.248
1.295.379 -1.295.379 0
778 1.475.201 2.754
0 0 -450
4.958.722 2.124.844 3.552
0 508
0 -310
0 347
0 545
361.136 80.000 0
98.563 -98.563 0
-56.321 0 0
403.378 -18.563 0
5.362.100 2.106.281 3.007
29.795
563
Moderselskabet
Investeringsejen-
Investerings- domme under Driftsmateriel og
ejendomme opferelse inventar
3.020.006 630.491 1.248
114.304 -114.304 0
171 454.948 2.225
0 0 -450
3.134.481 971.135 3.023
0 508
0 -310
0 302
0 500
349.095 0 0
10.824 0 0
359.919 0 0
3.494.400 971.135 2,523
9.107
563
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NOTER

Materielle anlagsaktiver (fortsat)

17

Note

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

Dagsveerdi 31.
december 2023...
Arets vaerdiregu-
lering i resultat-
opgerelsen........

Dagsveerdi 31.
december 2023...
Arets veerdiregu-
lering i resultat-
opgerelsen........

Dagsveerdi 31.
december 2023...
Arets veerdiregu-
lering i resultat-
opgerelsen........

Dagsvaerdi 31.
december 2023...
Arets vaerdiregu-
lering i resultat-
opggrelsen........

Koncernen
Bolig- Hotel- Bolig- Kontor- Bolig-
ejendomme, /kontorejen- ejendomme, ejendomme mv., ejendomme,
Aalborg domme, Aalborg Aarhus Aarhus Odense
813.600 522.700 2.930.000 415.400 314.300
-24.388 12.400 -56.564 -1.964 2.882
Investerings-
P-keeldre, ejendomme under
Erhverv, Odense Aarhus/Silkeborg opfarelse
29.000 337.100 2.106.281
-1.587 12.900 0
Moderselskabet
Bolig- Hotel- Bolig- Kontor- Bolig-
ejendomme, /kontorejen- ejendomme, ejendomme mv., ejendomme,
Aalborg domme, Aalborg Aarhus Aarhus Odense
529.600 522.700 1.818.100 280.700 314.300
-6.000 12.400 2.229 900 2.882

Investerings-

Erhverv, ejendomme under

Odense

29.000

-1.587

opferelse

971.135
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NOTER

Materielle anlagsaktiver (fortsat)

Investeringsejendommene omfatter bolig- og kontorejendomme, P-kaeldre mv. beliggende i Aarhus,
Aalborg, Silkeborg og Odense samt en hotelejendom i Aalborg. Ejendommenes dagsvaerdi vurderes ved
hjelp af en afkastbaseret vaerdiansaettelsesmodel, hvor vaerdien opgeres pa baggrund af
investeringsejendommenes forventede driftsafkast og et individuelt fastsat afkastkrav. Det forventede
driftsafkast er korrigeret for enkeltstaende forhold.

Det forventede driftsafkast i et normalar for boligejendommene i Aalborg er vurderet i niveauet 22,9 -
23,1 mio. kr. for selskabet og i niveauet 36,5 - 36,9 mio. kr. for koncernen. Ved vardiansattelsen er
der anvendt et afkastkrav i intervallet 4,20 - 4,85 %.

Det forventede driftsafkast i et normalar for hotel-/kontorejendommene i Aalborg er vurderet i niveauet
28,7 - 29,0 mio. kr. for selskabet og koncernen. Ved vaerdiansaettelsen er der anvendt et afkastkrav i
intervallet 5,00 - 6,15 %.

Det forventede driftsafkast i et normalar for boligejendommene i Aarhus er vurderet i niveauet 76,1 -
77,3 mio. kr. for selskabet og i niveauet 121,2 - 122,9 mio. kr. for koncernen. Ved vaerdiansaettelsen er
der anvendt et afkastkrav i intervallet 4,10 - 4,60 %.

Det forventede driftsafkast i et normalar for boligejendommene i Odense er vurderet i niveauet 14,0 -
14,3 mio. kr. for selskabet og koncernen. Ved vaerdiansattelsen er der anvendt et afkastkrav i
intervallet 4,25 - 4,75 %.

Det forventede driftsafkast i et normalar for erhvervsendommene i Odense er vurderet i niveauet 1,4 -
1,5 mio. kr. for selskabet og koncernen. Ved vaerdiansaettelsen er der anvendt et afkastkrav i intervallet
4,75 - 5,25 %.

Det forventede driftsafkast i et normalar for kontorejendommene mv. i Aarhus er vurderet i niveauet
13,6 - 13,9 mio. kr. for selskabet og i niveauet 19,8 - 20,4 mio. kr. for koncernen. Ved vardiansattelsen
er der anvendt et afkastkrav i intervallet 4,65 - 5,20 %.

Det forventede driftsafkast i et normalar for P-keeldre i Aarhus og Silkeborg er vurderet i niveauet 15,7 -
16,0 mio. kr. for koncernen. Ved vaerdiansaettelsen er der anvendt et afkastkrav i intervallet 4,25 - 4,75
%.

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

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

Den endelige kostpris pa visse investeringsejendomme afhanger af ejendommenes fremtidige
driftsafkast, og opgerelsen sker pa baggrund af afkastkravet til den enkelte ejendom.
Opgarelsestidspunktet er ved normaliseret drift dog senest ved udlgbet af det 5. fulde driftsar efter
ejendommens ibrugtagning.

Investeringsejendomme under opferelse bestar af pabegyndte byggeprojekter i Aarhus, Aalborg,
Silkeborg, Odense og Albertslund. Investeringsejendomme males til kostpris i henhold til
dagsveerdihierarkiet.

18
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NOTER

Finansielle anlaegsaktiver

Koncernen
Afledte
finansielle
instrumenter
Vaerdireguleringer 1. januar 2023........ueiiuiiitiieiieiaeereeeraeeeaeeraeeraeeaneeaneeaneeanens 699.294
Arets VaerdiregUIErINGEr ... ..civiie it ece et e e e e e e e aaeas -149.745
Vaerdireguleringer 31. december 2023.........coouiiiiiiiiiiiiiiiieiieiieeeeaeeeeanaeanns 549.549
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2023............cooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiea 549.549

Moderselskabet

Kapitalandele i Afledte
dattervirk- finansielle
somheder instrumenter
Kostpris 1. januar 2023.......ciiinniiiiii it e eeaes 622.749 0
L1 == Ly = P 513.344 0
Kostpris 31. december 2023...........cooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieaes 1.136.093 0
Vaerdireguleringer 1. januar 2023.......ccviiitiiitiiieiiiteeteeieeeneeeneanns 95.224 699.294
Arets vaerdireguleringer .......c.uveeieieiiieiei e -48.702 -149.745
Veerdireguleringer 31. december 2023............ccciiiiiiiiiiiiieinnnn, 46.522 549.549
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2023...............cecevniinennen. 1.182.615 549.549

Moderselskabet/koncernen har til sikring af fremtidige pengestrsmme indgaet renteswaps med en
restgaeld pa 4,6 mia. kr. Renteswapsene bytter en variabel rente (CIBOR3 og 6) med en fast rente i
niveauet 0,45 - 0,95 % p.a. frem til perioden 2030 til 2035. Dagsvaerdien kan opggres til 549,5 mio. kr.
Arets vaerdiregulering pa -149,7 mio. kr. er fort via egenkapitalen.

Renteswapsene er indgaet som led i koncernens risikostyring med henblik pa at reducere renterisikoen
pa finansieringen af koncernens ejendomsprojekter.

Kapitalandele i dattervirksomheder (tkr.)

Navn og hjemsted Egenkapital Arets resultat Ejerandel
P/S Tranders Haje, Aalborg........cccevvvvviiinnnnnnn... 134.180 -15.485 100 %
Brokvarteret P/S, Aalborg........cccevueiniiniininnnnnenn. 352.959 -49.704 100 %
Falckgarden P/S, Aalborg.......c.oevvveviiinenenennnnnnnn. 54.372 -801 100 %
P/S Gellerup, Aalborg.......cccevvviiiiniiniiniiniinnnnen.. 217.967 -6.299 100 %
P/S Parkering PKAE, Aalborg.........ccovvvvviiinnnnnnnnn. 130.011 23.093 100 %
P/S Fredensgard, Aalborg.........c.ccevevvenenenenennnnnn. 84.783 494 100 %

P/S Karrékvarteret, Aalborg..........cccevvvuennennennnnn. 208.343 0 100 %
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Langfristede geeldsforpligtelser 7
Koncernen
31/12 2023 Afdrag Restgeeld 31/12 2022
geeld i alt naste ar efter 5 ar geeld i alt
Ansvarlig lanekapital........ccceveverininenenenenennn.. 1.183.500 0 1.183.500 857.500
Geeld til realkreditinstitutter..........c..coceeuennen. 3.310.325 32.793 3.021.973 2.766.367
BanKlan.......eueniiiiiieiieee e 144.728 18.091 54.273 162.819
Leasingforpligtelser.......ccovvviveiiiiiiiiniinnnnnnnn. 549 219 0 456
[T To L - KPP 65.876 0 65.876 52.795
Anden gaeld......ooevieiiiiiiiiiiiii e 1.002.225 0 0 558.730
5.707.203 51.103 4.325.622 4.398.667
Moderselskabet
31/12 2023 Afdrag Restgeeld 31/12 2022
gaeld i alt naeste ar efter 5 ar geldialt
Ansvarlig lanekapital........coovvevenininininineninnnn. 1.183.500 0 1.183.500 857.500
Geeld til realkreditinstitutter...........cc.ceeuven..n. 2.138.095 24.230  2.014.849  2.105.254
BanKIan.......ovineniieiiieee e 144.728 18.091 54.273 162.819
Leasingforpligtelser........cooovveiieiiiiniiniinennenns 549 219 0 456
[D]=] 0T ]S 1 ¢ R PPN 47.329 0 47.329 46.111
Anden gaeld....cooveiiiiiiiiiiiiii e 609.129 0 0 190.168
4,123.330 42.540 3.299.951 3.362.308
Det ansvarlige lan kan fra langivers side opsiges med 5 ars varsel. Lantager kan tidligst opsige det
ansvarlige lan pr. 1. januar 2032.
Eventualposter mv. 8
Eventualforpligtelser
Moderselskabet haefter solidarisk sammen med de gvrige selskaber i koncernen for momsmaessig
faellesregistrering. Koncernen har netto et tilgodehavende pr. 31. december 2023.
Moderselskabet kautionerer for datterselskabers realkreditlan, der pa statusdagen udger 1.014,1 mio.
kr.
Moderselskabet hafter for koncernselskabers trackningsret pa op til 50 mio. kr. i koncernens Cash Pool.
Pr. 31. december 2023 havde koncernselskaberne netto et indestaende.
Koncernen har indgaet saedvanlige aftaler om fremtidige kab af ejendomme.
Pantsatninger og sikkerhedsstillelser 9
Koncernen Moderselskabet
Regnskabsmaes- Regnskabsmaes-
sig vaerdi af sig vaerdi af
aktiver Restgeeld aktiver Restgeeld
tkr. tkr. tkr. tkr.
Folgende aktiver er stillet til sikkerhed
for geeld:
Pant i ejendomme til sikkerhed for
geeld til realkreditinstitutter............... 5.486.365 3.310.422 3.494.400 2.138.095
Ejerpantebrev nom. 290 mio. kr........... 2.606.100 144.728 2.495.100 144.728
Pant i datterselskabsaktier................. 0 0 1.182.615 393.096

Der er i koncernen registreret ejerpantebreve for nom. 123,9 mio. kr. i investeringsejendomme, hvis
regnskabsmaessige vaerdi udger 376,0 mio. kr. Ejerpantebrevene er i behold.
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Neertstaende parter 10

Bestemmende indflydelse
Selskabet er ikke underlagt bestemmende indflydelse.

@vrige nartstadende parter, som virksomheden har haft transaktioner med

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

Transaktioner med naertstaende parter
Virksomheden har ikke haft vaesentlige transaktioner, der ikke er indgaet pa markedsmaessige vilkar.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for P/S PKAE Ejendom for 2023 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregnskabslovs be-
stemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C .

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskabet

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

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

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

Anskaffelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor koncernen faktisk opnar kontrol over den overtagne virksomhed.

Erhvervede virksomheder indregnes i koncernregnskabet efter overtagelsesmetoden, med omvurdering af alle
identificerede aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen. Beregning af dagsvaerdi pa
investeringsejendomme sker pa baggrund af en afkastbaseret vaerdiansattelsesmodel, hvor vaerdien opggres pa
baggrund af investeringsejendommenes forventede driftsafkast og et individuelt fastsat afkastningskrav. Det
forventede driftsafkast er korrigeret for enkeltstaende forhold.

Der er ingen goodwill identificeret ved arets tilgange.

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

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af de tilknyttede virksom-
hedernes dagsvaerdi af nettoaktiver og forpligtelser pa anskaffelsestidspunktet.

RESULTATOPG@RELSEN

Generelt
Indtaegter og omkostninger er periodiseret saledes, at de daekker regnskabsperioden.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til ejendomme, salg og administration mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostninger til
social sikring myv. til koncernens og selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket modtagne
godtgerelser fra offentlige myndigheder samt viderefakturerede personaleomkostninger.

Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme

Vardiregulering af investeringsejendomme indregnes i resultatopgerelsen. Forbedringer tillaegges den
regnskabsmaessige vaerdi pa investeringsaktiverne og udgangspunktet for arets vaerdireguleringer er dagsveerdi
primo med tillaeg af forbedringer.

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder
I moderselskabets resultatopgaerelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede virksomheders
resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab.

Ved afhaendelser indregnes eventuel fortjeneste, nar de gkonomiske rettigheder knyttet til de solgte
kapitalandele overferes, dog tidligst nar fortjenesten er realiseret eller anses som realisabel. Desuden indgar
realiserede tab udover nedskrivninger, nar sadanne ma konstateres.
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Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved
finansiel leasing, amortisering af finansielle forpligtelser mv. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes
med de belgb, der vedrarer regnskabsaret.

BALANCEN

Materielle anlagsaktiver
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

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

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor
aktivet er klar til at blive taget i brug. For egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen omkostninger til
materialer, komponenter, underleverandgrer, direkte lenforbrug samt indirekte produktionsomkostninger.

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

Brugstid Restvaerdi
Andre anlaeg, driftsmateriel 0g inVentar.......c..ovvvieiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e eeeneens 5ar 0%

Investeringsejendomme generelt
Investeringsejendomme er klassificeret som investeringsejendomme og investeringsejendomme under opfarelse og
males til dagsvaerdi i henhold til dagsvaerdihierarkiet.

Investeringsejendomme

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

Investeringsejendomme under opfgrelse males til kostpris.

Dagsvaerdien for investeringsejendomme vurderes ved hjalp af en afkastbaseret vaerdiansaettelsesmodel, hvor
vaerdien opgeres pa baggrund af investeringsejendommenes forventede driftsafkast og et individuelt fastsat
afkastningskrav. Det forventede driftsafkast er korrigeret for enkeltstaende forhold.

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

Investeringsejendomme under opforelse

Investeringsejendomme under opfarelse males som udgangspunkt til kostpris, alternativt efter en afkastbaseret
vaerdiansaettelsesmodel hvis muligt. Finansieringsomkostninger indregnes som en del af kostprisen. | tilfaelde, hvor
nettorealisationsvaerdien er lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere vardi.

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgspris med fradrag af
salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i
resultatopgarelsen.

Leasingkontrakter

Leasingkontrakter vedrgrende materielle anlaegsaktiver, hvor selskabet har alle vaesentlige risici og fordele
forbundet med ejendomsretten (finansiel leasing), indregnes i balancen som aktiver. Aktiverne males ved farste
indregning i balancen til opgjort kostpris svarende til dagsvaerdi eller (hvis lavere) nutidsvaerdien af de fremtidige
leasingydelser. Ved beregning af nutidsvaerdien anvendes leasingaftalens interne rentefod som diskonteringsfaktor
eller en tilneermet vaerdi for denne. Finansielt leasede aktiver afskrives som koncernens og selskabets gvrige
tilsvarende materielle anlaegsaktiver.

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



|IBDO “

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder males i moderselskabets balance efter den indre vaerdis metode.

Kapitalandele i dattervirksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabs-
maessige indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg af urealiserede
koncerninterne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende vaerdi af positiv eller negativ goodwill op-
gjort efter overtagelsesmetoden.

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

Dagsvaerdien er opgjort pa baggrund af handler pa et aktivt marked, alternativt beregnet ved anvendelse af
almindeligt accepterede vaerdiansattelsesmodeller. Ved beregning af dagsvaerdi pa investeringsejendomme er
gjort anvendelse af en discounted cash flow model pa baggrund af tilbagediskontering af den fremtidige
indtjening. Driftsmidler er opfert til dagsvaerdi pa baggrund af indhentede valuarvurderinger, som bygger pa en
samlet vurdering af maskinparken. Overtagelsesdagen er det tidspunkt, hvor selskabet faktisk opnar kontrol over
den overtagne virksomhed.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder overfgres under egenkapitalen til reserve for nettoopskriv-
ning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi overstiger anskaffelsesvaerdien.

Fortjeneste og tab ved afhandelse af kapitalandele i dattervirksomheder opggres som forskellen mellem
nettosalgsprisen og den regnskabsmaessige vaerdi af den afhaendede kapitalandel pa salgstidspunktet inkl. ikke-
afskrevne mervaerdier og goodwill. Fortjeneste og tab indregnes i resultatopgerelsen under indtaegter af
kapitalandele.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr., og et eventuelt tilgodehavende hos
disse virksomheder nedskrives i det omfang, det vurderes som uerholdeligt. Safremt den regnskabsmaessige
negative indre vaerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser i det
omfang, selskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke dattervirksomheders underbalance.

Vardiforringelse af anlaegsaktiver
Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlaegsaktiver samt finansielle anlaegsaktiver, der ikke males til dags-
vaerdi, vurderes arligt for indikationer pa vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa veaerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv henholdsvis
gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.

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

Handelsejendomme

Handelsejendomme males til kostpris. Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, herunder omkostninger direkte
tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor handelsejendommen er opfert. Finansieringsomkostninger
indregnes som en del af kostprisen. | tilfaelde, hvor nettorealisationsvaerdien er lavere end kostprisen, nedskrives
til denne lavere veerdi.
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Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien reduceres
med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Der foretages nedskrivning til imgdegaelse af tab, hvor der vurderes at vaere indtruffet en objektiv indikation pa,
at et tilgodehavende eller en portefglje af tilgodehavender er veaerdiforringet. 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 niveau,
vurderes pa portefaljeniveau for objektiv indikation for veerdiforringelse. Portefgljerne baseres primaert pa
debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med selskabets kreditrisikostyringspolitik. De
objektive indikatorer, som anvendes for portefaljer, er fastsat baseret pa historiske tabserfaringer.

Nedskrivninger opggres som forskellen mellem den regnskabsmaessige vaerdi af tilgodehavender og nutidsvaerdien
af de forventede pengestrgmme, herunder realisationsvaerdi af eventuelle modtagne sikkerhedsstillelser. Som
diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende eller portefelje.

Gaeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
laneomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris svarende til
den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen mellem provenuet og den
nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel veerdi.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang i balancen til kostpris og males efterfglgende til dagsveerdi.
Positive og negative dagsvaerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i tilgodehavender henholdsvis
forpligtelser.

Zndring i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for
sikring af dagsvaerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopgerelsen sammen
med eventuelle andringer i dagsvaerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

/Zndring i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for
sikring af fremtidige pengestremme, indregnes i tilgodehavender eller gald samt pa egenkapitalen. Resulterer den
fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, overfgres belsgb, som blev indregnet pa
egenkapitalen, fra egenkapitalen og indregnes i kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer
den fremtidige transaktion i indtaegter eller omkostninger, overfgres belab, som blev indregnet pa egenkapitalen,
til resultatopggrelsen i den periode, hvor det sikrede pavirker resultatopggrelsen.

For eventuelle afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som
sikringsinstrumenter, indregnes andringer i dagsvaerdi i resultatopgerelsen lgbende.

PENGESTROMSOPGORELSE
Under henvisning til arsregnskabslovens § 86 er udarbejdelse af pengestremsopgarelse udeladt.

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

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

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

Pengestremme fra finansieringsaktivitet:

Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter aendringer i sterrelse eller sammensatning af aktiekapital og
omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan samt afdrag pa rentebarende gaeld og betaling af udbytte
til selskabsdeltagere.
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Likvider:
Likvider omfatter kassekredit og likvide beholdninger.
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