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Ledelsespåtegning

Ledelsen har dags dato aflagt årsrapporten for regnskabsåret 1. oktober 2020 - 30. september 2021 for P/S
Ejendomsselskabet Stubkaj.

Årsrapporten er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmæssig, og efter vores opfattelse giver årsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. september 2021 samt af re-
sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsåret 1. oktober 2020 - 30. september 2021.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegørelse for de forhold, som beret-
ningen omhandler.

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Lynge, den 24. februar 2022

Direktion

Erik Bjørn Nielsen

Bestyrelse

Casper Moltke-Leth Lars Nørgaard Dan Ingemann Petersen
Formand

Tom Lotz Jørgen Nonnemann
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Til kapitalejerne i P/S Ejendomsselskabet Stubkaj

Konklusion
Vi har revideret årsregnskabet for P/S Ejendomsselskabet Stubkaj for regnskabsåret 1. oktober 2020 - 30.
september 2021, der omfatter resultatopgørelse, balance, egenkapitalopgørelse, noter og anvendt regn-
skabspraksis. Årsregnskabet udarbejdes efter årsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 30. september 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsåret 1.
oktober 2020 - 30. september 2021 i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion
Vi har udført vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er gældende i Danmark. Vores ansvar ifølge disse standarder og krav er nærmere beskrevet
i revisionspåtegningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet”. Vi er uafhængige af sel-
skabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants' internationale
retningslinjer for revisorers etiske adfærd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er gældende i
Danmark, ligesom vi har opfyldt vores øvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code.
Det er vores opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er tilstrækkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Ledelsens ansvar for årsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et årsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med årsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser nødvendig for at udarbejde et årsregnskab uden væsentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af årsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsætte
driften; at oplyse om forhold vedrørende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde årsregnska-
bet på grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvi-
dere virksomheden, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gøre dette.

Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet
Vores mål er at opnå høj grad af sikkerhed for, om årsregnskabet som helhed er uden væsentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspåtegning med en konklu-
sion. Høj grad af sikkerhed er et højt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udføres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gæl-
dende i Danmark, altid vil afdække væsentlig fejlinformation, når sådan findes. Fejlinformationer kan op-
stå som følge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som væsentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse på de økonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne træffer på grundlag af årsregnskabet.

    2

T
h

is
 d

o
c
u
m

e
n
t 

h
a
s
 e

s
ig

n
a
tu

r 
A

g
re

e
m

e
n
t-

ID
: 

b
8
6
d
1
8
k
P

z
tk

2
4
7
1
3
0

8
2

1



Den uafhængige revisors revisionspåtegning

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

 Identificerer og vurderer vi risikoen for væsentlig fejlinformation i årsregnskabet, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfører revisionshandlinger som reaktion på disse
risici samt opnår revisionsbevis, der er tilstrækkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage væsentlig fejlinformation forårsaget af besvigelser er højere
end ved væsentlig fejlinformation forårsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensværgel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesættelse af intern kontrol.

 Opnår vi forståelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstændighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

 Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmæssige skøn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

 Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af årsregnskabet på grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der på grundlag af det opnåede revisionsbevis er væsentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsætte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en væsentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspåtegning gøre opmærksom på oplysninger herom i årsregnskabet eller, hvis sådanne op-
lysninger ikke er tilstrækkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret på
det revisionsbevis, der er opnået frem til datoen for vores revisionspåtegning. Fremtidige begiven-
heder eller forhold kan dog medføre, at virksomheden ikke længere kan fortsætte driften.

 Tager vi stilling til den samlede præsentation, struktur og indhold af årsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om årsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
på en sådan måde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den øverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmæssige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmæssige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om årsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

I tilknytning til vores revision af årsregnskabet er det vores ansvar at læse ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er væsentligt inkonsistent med årsregnskabet eller vores vi-
den opnået ved revisionen eller på anden måde synes at indeholde væsentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krævede oplysninger i henhold
til årsregnskabsloven.

Baseret på det udførte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
årsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med årsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet væ-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

København, den 24. februar 2022

Christensen Kjærulff
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr. 15 91 56 41

Elan Schapiro
statsautoriseret revisor
mne33765
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Selskabsoplysninger

Selskabet P/S Ejendomsselskabet Stubkaj
Nymøllevej 6
3540 Lynge

CVR-nr.: 39 13 37 92
Stiftet: 29. november 2017
Hjemsted: Allerød
Regnskabsår: 1. oktober 2020 - 30. september 2021

Bestyrelse Casper Moltke-Leth, Formand
Lars Nørgaard
Dan Ingemann Petersen
Tom Lotz
Jørgen Nonnemann

Direktion Erik Bjørn Nielsen

Komplementar Walls Nordhavn II A/S

Revision Christensen Kjærulff
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
Store Kongensgade 68
1264 København K
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Ledelsesberetning

Selskabets væsentligste aktiviteter
Selskabets formål er at erhverve, udvikle og opføre ejendommen Stubkaj, som er byggefelt 1.36
beliggende i Frihavnskvarteret i København Ø. 

Ejendommen er under opførelse. 

Usædvanlige forhold
Selskabets nuværende og planlagte aktiviteter giver ikke anledning til særlige finansielle risici, og
selskabets likviditetsberedskab forventes at være sikret i tilstrækkeligt omfang.

Udvikling i aktiviteter og økonomiske forhold
Årets bruttotab udgør -112 t.kr. mod -47 t.kr. sidste år. Det ordinære resultat efter skat udgør -124 t.kr.
mod -58 t.kr. sidste år. Ledelsen anser årets resultat for tilfredsstillende.

Ejendommen forventes at stå færdig og blive ibrugtaget i det kommende regnskabsår 2021/22. 

Kapitalberedskab
Koncernselskab har afgivet hensigtserklæring om finansiering af projektejendommens udvikling, og der
er optaget byggelån til finansiering af byggeriet. 

Finansielle risici og brug af finansielle instrumenter
Det er selskabets politik, at renterisici på væsentlige, langsigtede lån begrænses. Politikken efterleves ved
at afdække renterisikoen på et variabelt forrentet lån med en renteswap, der konverterer den variable rente
til en fast rente.

Renterisici
Selskabet har indgået renteswapaftale til begrænsning af renterisici på variabelt forrentet byggekredit med
en restgæld på 95.453 t.kr. Renteswappen løber i hele lånets løbetid. Ændringer i markedsværdien af
renteswappen indregnes direkte på egenkapitalen. Oversigt over sikringstransaktioner vedrørende
renteswapaftaler, der indregnes direkte på egenkapitalen, er vist i note 7 om finansielle risici. 
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Resultatopgørelse 1. oktober - 30. september

2020/21 2019/20
Note kr. t.kr.

Bruttotab -112.163 -47

1 Øvrige finansielle omkostninger -11.574 -11

Årets resultat -123.737 -58

Forslag til resultatdisponering:

Disponeret fra overført resultat -123.737 -58

Disponeret i alt -123.737 -58
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Balance 30. september

Aktiver

2021 2020
Note kr. t.kr.

Anlægsaktiver

2 Deposita 50.000 50
Finansielle anlægsaktiver i alt 50.000 50

Anlægsaktiver i alt 50.000 50

Omsætningsaktiver

3 Projektejendomme 274.163.419 161.610
Varebeholdninger i alt 274.163.419 161.610

Andre tilgodehavender 7.730.963 1.909
Tilgodehavender i alt 7.730.963 1.909

Likvide beholdninger 117.541 3.139

Omsætningsaktiver i alt 282.011.923 166.658

Aktiver i alt 282.061.923 166.708
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Balance 30. september

Passiver

2021 2020
Note kr. t.kr.

Egenkapital

Virksomhedskapital 500.000 500
Reserve for sikringstransaktioner 4.773.663 -3.112
Overført resultat -233.935 -110
Egenkapital i alt 5.039.728 -2.722

Gældsforpligtelser

4 Gæld til tilknyttede virksomheder 166.788.002 92.209
Langfristede gældsforpligtelser i alt 166.788.002 92.209

Gæld til pengeinstitutter 95.452.590 69.184
Leverandører af varer og tjenesteydelser 14.774.501 4.916
Anden gæld 7.102 3.121
Kortfristede gældsforpligtelser i alt 110.234.193 77.221

Gældsforpligtelser i alt 277.022.195 169.430

Passiver i alt 282.061.923 166.708

5 Pantsætninger og sikkerhedsstillelser
6 Eventualposter
7 Finansielle risici
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Egenkapitalopgørelse                     

Virksomheds-
kapital

Reserve for
sikringstrans-

aktioner
Overført resul-

tat I alt
kr. kr. kr. kr.

Egenkapital 1. oktober 2019 500.000 0 -52.350 447.650

Årets overførte overskud eller underskud 0 0 -57.848 -57.848

Årets regulering af sikringsinstrumenter til

dagsværdi 0 -3.112.150 0 -3.112.150

Egenkapital 1. oktober 2020 500.000 -3.112.150 -110.198 -2.722.348

Årets overførte overskud eller underskud 0 0 -123.737 -123.737

Årets regulering af sikringsinstrumenter til

dagsværdi 0 7.885.813 0 7.885.813

500.000 4.773.663 -233.935 5.039.728
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Noter

2020/21 2019/20
kr. t.kr.

2020/21 2019/20
kr. t.kr.

1. Øvrige finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger 11.574 11

11.574 11

2. Deposita

Kostpris 1. oktober 2020 50.000 0
Tilgang i årets løb 0 50

Kostpris 30. september 2021 50.000 50

Regnskabsmæssig værdi 30. september 2021 50.000 50

3. Projektejendomme
I kostprisen på projektejendomme indgår renter med 10.728 t.kr. (3.061 t.kr. pr. 30. september
2020).

4. Gæld til tilknyttede virksomheder

GSA Ejendomme A/S 166.788.002 92.209

166.788.002 92.209

Heraf forfalder inden for 1 år 0 0

166.788.002 92.209

Andel af gæld, der forfalder efter 5 år 166.788.002 92.209

5. Pantsætninger og sikkerhedsstillelser

Selskabet har deponeret ejerpantebreve på i alt 360.000 t.kr. til sikkerhed for bankgæld. Ejerpante-
brevene giver pant i ovenstående grunde og bygninger i projektejendomme, hvis regnskabsmæsig
værdi pr. 30. september 2021 udgør 274.163 t.kr.
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Noter

5. Pantsætninger og sikkerhedsstillelser (fortsat)

Anden sikkerhedsstillelse er givet til Grundejerforeningen Århusgadekvarter med 336 t.kr. samt til
Udviklingsselskabet By & Havn I/S med 1.248 t.kr. 

6. Eventualposter
Eventualforpligtelser

Der påhviler ikke selskabet yderligere eventualforpligtigelser, garantier og sikkerhedsstillelser
udover sædvanligt forretningsmæssigt forekomne.

7. Finansielle risici
Renterisici

Det er selskabets politik, at renterisici på væsentlige, langsigtede lån begrænses. Politikken
efterleves ved at afdække renterisikoen på et variabelt forrentet lån med en renteswap, der
konverterer den variable rente til en fast rente.

Selskabet har indgået renteswapaftale til begrænsning af renterisici på variabelt forrentet
byggekredit med en restgæld på 95.453 t.kr. Renteswappen løber i hele lånets løbetid. Ændringer i
markedsværdien af renteswappen indregnes direkte på egenkapitalen. Oversigt over
sikringstransaktioner vedrørende renteswapaftaler, der indregnes direkte på egenkapitalen, er vist
nedenfor kr.

Sikringstrans-
aktion brutto Skat heraf

Sikringstrans-
aktion netto

Saldo 1. oktober 2020 -3.112.150 0 -3.112.150
Årets bevægelse 7.885.813 0 7.885.813

Saldo 30. september 2021 4.773.663 0 4.773.663

P/S Ejendomsselskabet Stubkaj er skattemæssigt transparent og skatteeffekten af
dagsværdireguleringen er ikke indregnet. 

Renteswappens dagsværdi (niveau 2 i dagsværdihierarkiet) er værdiansat til den basisværdi
selskabets kreditinstitut har beregnet, og der er ikke korrigeret for egen kreditrisiko, idet selskabets
kreditinstitut har sikkerhed i ejendommen, og kreditrisiko skønnes at være tilnærmelsesvist den
samme både for selskabet og for kreditinstituttet.

Den anvendte værdiansættelsesmodel er uændret i forhold til sidste år. 
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Anvendt regnskabspraksis

Årsrapporten for P/S Ejendomsselskabet Stubkaj er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabslovens
bestemmelser for en klasse B-virksomhed. 

Generelt om indregning og måling
I resultatopgørelsen indregnes indtægter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes værdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgørelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageførsler som følge af ændrede regn-
skabsmæssige skøn af beløb, der tidligere har været indregnet i resultatopgørelsen.

Aktiver indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil tilflyde virk-
somheden, og aktivets værdi kan måles pålideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil fragå virk-
somheden, og forpligtelsens værdi kan måles pålideligt.

Ved første indregning måles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfølgende måles aktiver og forpligtel
ser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser måles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over løbetiden. Amortiseret kostpris opgøres som oprindelig kostpris med fradrag af even-
tuelle afdrag samt tillæg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og no-
minelt beløb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens løbetid.

Ved indregning og måling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden årsrapporten
aflægges, og som vedrører forhold, der eksisterede på balancedagen.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter indregnes første gang i balancen til kostpris og måles efterfølgende til
dagsværdi. Positive og negative dagsværdier af afledte finansielle instrumenter indgår i andre tilgodeha-
vender henholdsvis anden gæld.

Ændringer i dagsværdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterier-
ne for sikring af dagsværdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatop-
gørelsen sammen med ændringer i dagsværdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

Ændringer i dagsværdien af afledte finansielle instrumenter, der er vælges klassificeret som sikring af
fremtidige pengestrømme, indregnes i andre tilgodehavender eller anden gæld og i egenkapitalen.

Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, overføres beløb, som tidli-
gere er indregnet i egenkapitalen til kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den
fremtidige transaktion i indtægter eller omkostninger, overføres beløb, som løbende er indregnet i egen-
kapitalen, til resultatopgørelsen i den periode, hvor det sikrede påvirker resultatopgørelsen.
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Anvendt regnskabspraksis

For afledte finansielle instrumenter, som ikke vælges indregnet som sikringsinstrumenter, indregnes æn-
dringer i dagsværdi løbende i resultatopgørelsen.

Dagsværdihierarkiet
Virksomheden anvender dagsværdibegrebet til indregning af værdien af renteswap. Dagsværdien define-
res som den pris, der kan opnås ved at sælge et aktiv eller skal betales for at overdrage en forpligtelse i en
almindelig transaktion på et marked med uafhængige parter. Dagsværdiansættelse tager udgangspunkt i et
primært marked. Der er fire niveauer i dagsværdihierarkiet til opgørelse af værdien:
1. Opgørelse ud fra dagsværdi i et tilsvarende marked
2. Opgørelse efter anerkendte værdiansættelsesmetoder på baggrund af observerbare markedsinfor-

mationer
3. Opgørelse ud fra anerkendte værdiansættelsesmetode og rimelige skøn.
4. Kostpris

Resultatopgørelsen

Bruttotab
Bruttotab indeholder andre eksterne omkostninger.

Virksomheden har som fortolkningsbidrag for indregning af nettoomsætning valgt IAS 11 og IAS 18.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Finansielle indtægter og omkostninger
Finansielle indtægter og omkostninger indregnes i resultatopgørelsen med de beløb, der vedrører regn-
skabsåret. Finansielle poster omfatter renteindtægter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved fi-
nansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og kurstab vedrørende værdipapirer, gæld og
transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillæg og godtgø-
relser under acontoskatteordningen mv.

Skat af årets resultat
Der indregnes ikke skat, da P/S Ejendomsselskabet Stubkaj ikke er et selvstændigt skattesubjekt.
Beskatning foregår hos de enkelte kapitalejere og afhænger af deres forhold. 

Balancen

Finansielle anlægsaktiver
Deposita
Deposita måles til amortiseret kostpris og udgøres af deposita for leje af byggeplads.
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Anvendt regnskabspraksis

Projektejendomme
Projektejendomme består af grunde og bygninger anskaffet med henblik på videreudvikling og salg.
Projektejendomme måles til kostpris med tillæg af byggerenter og omkostninger tilknyttet til
anskaffelsen. Er nettorealisationsværdien af projektejendommen lavere end kostprisen, nedskrives til
denne lavere værdi.

Nettorealisationsværdien for projektejendomme opgøres som salgssum med fradrag af såvel færdiggørel-
sesomkostninger som omkostninger, der afholdes for at effektuere salget. Nettorealisationsværdien fast-
sættes under hensyntagen til omsættelighed, kurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender måles til amortiseret kostpris, hvilket sædvanligvis svarer til nominel værdi.

Der nedskrives til nettorealisationsværdien med henblik på at imødegå forventede tab. Virksomheden har
valgt at anvende IAS 39 som fortolkningsgrundlag ved indregning af nedskrivning af finansielle aktiver,
hvilket betyder, at der skal foretages nedskrivning til imødegåelse af tab, hvor der vurderes at være ind-
truffet en objektiv indikation på, at et tilgodehavende eller en portefølje af tilgodehavender er værdifor-
ringet. Hvis der foreligger en objektiv indikation på, at et individuelt tilgodehavende er værdiforringet,
foretages nedskrivning på individuelt niveau.

Tilgodehavender, hvorpå der ikke foreligger en objektiv indikation på værdiforringelse på individuelt ni-
veau, vurderes på porteføljeniveau for objektiv indikation for værdiforringelse. Porteføljerne baseres pri-
mært på debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med selskabets og koncernens kre-
ditrisikostyringspolitik. De objektive indikatorer, som anvendes for porteføljer, er fastsat baseret på histo-
riske tabserfaringer.

Nedskrivninger opgøres som forskellen mellem den regnskabsmæssige værdi af tilgodehavender og nu-
tidsværdien af de forventede pengestrømme, herunder realisationsværdi af eventuelle modtagne sikker-
hedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende eller
portefølje.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indeståender i pengeinstitutter.

Egenkapital
Reserve for sikringstransaktioner
Reserve for sikringstransaktioner opstår ved dagsværdiregulering af sikringsinstrumenter.

Reserven opløses samtidig med, at værdireguleringerne realiseres eller tilbageføres.

Reserven er ikke bunden.
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Anvendt regnskabspraksis

Gældsforpligtelser
Gæld til kreditinstitutter er således målt til amortiseret kostpris, der for kontantlån svarer til lånets rest-
gæld. For obligationslån svarer amortiseret kostpris til en restgæld beregnet som lånets underliggende
kontantværdi på låneoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af lå-
nets kursregulering på optagelsestidspunktet.

Andre gældsforpligtelser måles til amortiseret kostpris, hvilket sædvanligvis svarer til nominel værdi.

Derivater
Dagsværdien af renteswap er beregnet ved en objektiv og markedskonform værdiansættelsesmetode ved
at diskontere de forventede betalinger med markedsrenten. 

Beregningen af markedsværdien er hos selskabts kreditinstitut beregnet på følgende måde:

• Først beregnes diskonteringsfaktorerne på baggrund af den rentekurve, der observeres i interbank-
markederne.

• Herefter estimeres swappens forventede rentebetalinger inklusiv rentemarginal. De variable betalinger
estimeres ud fra forwardkurven, som beregnes på baggrund af priser i interbank-markederne.

• Ved hjælp af diskonteringsfaktorerne bestemmes nutidsværdien af de forventede rentebetalinger
inklusiv rentemarginal. 

• Afslutningsvis summeres nutidsværdierne, og summen giver renteswappens samlede markedsværdi.
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568


28-02-2022
08:12:10


Opened Casper Moltke-Leth
casper.moltkeleth@twobirds.com


195.249.78.10
9:30730


28-02-2022
08:12:31


Signed Casper Moltke-Leth
casper.moltkeleth@twobirds.com


195.249.78.10
9:31360
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 Jau/OfjceZlDcHF7dJASvWhTHr5WvG1I9YyXRGodmIQ=


 
KJQr52+tMeIjR1UjybXJHpXDGezbBNiVE0w16sRsl4HKz3Fv4DJklzqaJ53go4FtMZWGmoZScXSd
bx5zClMiOX3Ep1qaTR3O9WBvCHqymAsyxJbg6BOQkAGZ9SoONplawnoA6sb+cuOfNdUmKKJlF1Oy
Z73ouGzigcCQtFH4Tdz1FesN5NUIJTDuLcNFGXZINccRW5u7hFEJm3nzaaa97vIqhE6AWXcnQPqz
dYX7jwLX/xp21YGbmnws+4BGzgmunXCFg8b2kXOUsh3u6G2oZmsjDnFltpA/QtypuZy3Fy5s8VXX
zxJJISTtwFabDlyCWrvmM6WKH83Cs++AiF38gw==

 
 
 =


 
  
   
  signtext 
  RequestIssuer ZXNpZ25hdHVyIERLIEFwUw==
  action sign
  useragent TW96aWxsYS81LjAgKFdpbmRvd3MgTlQgMTAuMDsgV2luNjQ7IHg2NCkgQXBwbGVXZWJLaXQvNTM3LjM2IChLSFRNTCwgbGlrZSBHZWNrbykgQ2hyb21lLzk4LjAuNDc1OC4xMDIgU2FmYXJpLzUzNy4zNg==
  challenge 6623213496904987881
  hashsumB b86d18kPztk247130821/SHA512/93FFD52FC72BF4421D916716ACEAF2571C96C0157ABA77BE3207588FB303371955A591E139C2F42E86042FECB706D331BC28267D62D8C290CF21D2CE93E6A726
  hashsumC 4010a4WQmkg247130821/SHA512/DF5800129653D7E710C5A7516B14813F240442F30BBD1D4DEBF7BCA9DB313109B0245A8553FD5FD446CE3323E9167E8D7A01E33E266A056BE5C5E1F538B96CAA
  TimeStamp MjAyMi0wMi0yNSAxMDozMDozMSswMTAw
  identityAssuranceLevel 2




  
 
 
 
 
 
 DPYUbLfTRrA/+IaOx/v6hAaAXxThztoG1GAx7PYfdC8=


 
oTm0L69OFsk4EyLlKMM1QeNacCQCay7Qk90G+O99RkqQjvVMkBrkCEOWyE2w2f1KMqucr6IPYr2b
P5DWqvi00L+de7rH+8tSthRIbIvCDj+NlHuhxs0R9czKFALl3SpbSuk/W7JdAkzzCpSD7ONnev2A
CWV2SRCcSOODXxItDDwaWPgp//z6bOLCSooODHHPNHdCf6iJwbTgFwfYJ4GPz/mm3qQIm2hvSf7v
Tjle3l30wc9scqCzqCVrjsEmsF627AVNJZPz5ktNlkAEmPfTEvEXNwC8IhuDMS2Tfei/H8Z32GAr
vtaImQO8k49sUFr/p4uSOC/bXFJsPkQMZk0MFg==

 
 
 =


 
  
   
  signtext 
  RequestIssuer ZXNpZ25hdHVyIERLIEFwUw==
  action sign
  useragent TW96aWxsYS81LjAgKFdpbmRvd3MgTlQgMTAuMDsgV2luNjQ7IHg2NCkgQXBwbGVXZWJLaXQvNTM3LjM2IChLSFRNTCwgbGlrZSBHZWNrbykgQ2hyb21lLzk4LjAuNDc1OC4xMDIgU2FmYXJpLzUzNy4zNg==
  challenge -6898406975311740801
  hashsumB b86d18kPztk247130821/SHA512/93FFD52FC72BF4421D916716ACEAF2571C96C0157ABA77BE3207588FB303371955A591E139C2F42E86042FECB706D331BC28267D62D8C290CF21D2CE93E6A726
  TimeStamp MjAyMi0wMi0yOCAwOToxMjoxNCswMTAw
  identityAssuranceLevel 2




  
 
 
 
 
 
 VpvsB2lPrkSfuh8NetDje2MT1mFQ7bQihqM176mXR4Y=


 
X1R5Ed4x94Hu5vEq1jjkAezV4mgQJJEeAt8xFp/jGf+k02MQVGWNiBadNXAzZKSdGMW5yNUKIBZK
8aW46EVjI/hfaFfJLHCfmRKNo6AexVP7WwAwKB5rLt+RZx750ukqCAF38Ac7qmM/TlD3H+5ukE5k
aG4fM6hP7ojAo/fGWXxCvcalErYIa25HVAYyybr5q8Qu+D0seDD7QNEM0ePzjO6PsXn2Q0m5540o
3PSs7zsr7zcR450Mb3jeVanP1YJj+HI4CppOrLamGNsyDbg+0BVHcEXaa5PsbfPdoUvZyII8TdHP
bhfN6f3L4XfYjZnPIR9PFutKTP2cYso0DPawgg==

 
 
 =


 
  
   
  signtext 
  RequestIssuer ZXNpZ25hdHVyIERLIEFwUw==
  action sign
  useragent TW96aWxsYS81LjAgKFdpbmRvd3MgTlQgMTAuMDsgV2luNjQ7IHg2NCkgQXBwbGVXZWJLaXQvNTM3LjM2IChLSFRNTCwgbGlrZSBHZWNrbykgQ2hyb21lLzk4LjAuNDc1OC4xMDIgU2FmYXJpLzUzNy4zNiBFZGcvOTguMC4xMTA4LjU2
  challenge 1551416563800023758
  hashsumB b86d18kPztk247130821/SHA512/93FFD52FC72BF4421D916716ACEAF2571C96C0157ABA77BE3207588FB303371955A591E139C2F42E86042FECB706D331BC28267D62D8C290CF21D2CE93E6A726
  hashsumC 4010a4WQmkg247130821/SHA512/DF5800129653D7E710C5A7516B14813F240442F30BBD1D4DEBF7BCA9DB313109B0245A8553FD5FD446CE3323E9167E8D7A01E33E266A056BE5C5E1F538B96CAA
  TimeStamp MjAyMi0wMi0yNSAxMTo0Mjo0MSswMTAw
  identityAssuranceLevel 2




  
 
 
 
 
 
 e0KGn5bfR4fPdUg/fzr9YYuKY5f8SYO83jqSuj01P80=


 
RvODFbfJTsf82Fs2ulOWZ0QgFZK3MExMrdUjqgLNCeC/4v4qmBlamt8eGKVXuy2L2d0tBDlHYKSL
uYdXxgbyV3H3M81tQ4hd1a+zQUV+NJwtnO8S9O9pbcYxwbRj2I5wVBMZT8rnaMj461nZUCa9H/U6
jgB+byjR6NRklewDiBpgtm7wREwIOWpWXGbafu1SYWv19drb9tT4ZRKv38ZcY4u5xJhiSbr18zUB
tIN57hjEa6r8dpCv0Da7oX6i4yv2MmjytIw5oqCpnQGGeVhyzyu/o4VnuHSO7mUwiWBg1LMfatmb
GlnlnrHATFvr0B4ycWABhyVC1axAeU8CFbVsHw==

 
 
  
 =


 
   
  signtext 
  RequestIssuer ZXNpZ25hdHVyIERLIEFwUw==
  host WlhOcFoyNWhkSFZ5SUVSTElFRndVdz09
  openoces_opensign_layout_size_height NTgw
  openoces_opensign_layout_size_width MTEzNg==
  openoces_opensign_layout_color_background MjM4LDIzOCwyMzg=
  action c2lnbg==
  openoces_opensign_environment_applet_version MS4xMS4w
  openoces_opensign_environment_os_name V2luZG93cyAxMA==
  openoces_opensign_layout_signtext_fontsize MTI=
  openoces_opensign_environment_java_version MS44LjBfMTkx
  openoces_opensign_layout_signtext_fontname RGlhbG9nLnBsYWlu
  openoces_opensign_environment_applet_digest dG9kbzogaW1wbGVtZW50
  challenge MzkwMzI1MjczNDI1MzE0MDA5
  openoces_opensign_environment_locale ZGFfREs=
  hashsumD NDAxMGE0V1Fta2cyNDcxMzA4MjEvU0hBNTEyL0RGNTgwMDEyOTY1M0Q3RTcxMEM1QTc1MTZCMTQ4MTNGMjQwNDQyRjMwQkJEMUQ0REVCRjdCQ0E5REIzMTMxMDlCMDI0NUE4NTUzRkQ1RkQ0NDZDRTMzMjNFOTE2N0U4RDdBMDFFMzNFMjY2QTA1NkJFNUM1RTFGNTM4Qjk2Q0FB
  openoces_opensign_environment_local_time TW9uIEZlYiAyOCAwODo1OToxNCBDRVQgMjAyMg==
  hashsumC Mzk3NjE4SmpXTkgyNDcxMzA4MjEvU0hBNTEyLzQ4ODMyQTY4MDY3QTJCMzY3NThEMDAzMjk1OTM4N0U0QTIyNzNGNEE2MDQyRDc2MTg2NDZFRTI0MkRCOTg4QjgwNkU2MDBGOUMwMzBBQjgxNThEQ0QyQUE3NTFDOEY3MkU5QzdDQjJCMUUwN0NGQUU2Qzg3OEYzREM5NkVERUYw
  openoces_opensign_environment_java_vendor T3JhY2xlIENvcnBvcmF0aW9u
  hashsumB Yjg2ZDE4a1B6dGsyNDcxMzA4MjEvU0hBNTEyLzkzRkZENTJGQzcyQkY0NDIxRDkxNjcxNkFDRUFGMjU3MUM5NkMwMTU3QUJBNzdCRTMyMDc1ODhGQjMwMzM3MTk1NUE1OTFFMTM5QzJGNDJFODYwNDJGRUNCNzA2RDMzMUJDMjgyNjdENjJEOEMyOTBDRjIxRDJDRTkzRTZBNzI2




  
 
 
 
 
 
 eArt9b1X2TvE/M2u13uYI6mrnyMn1NSnVUjS3Ry1pc0=


 
y0SFD83ZhhuLRfHLT1/A0Fe/KLuHiB+gZ4VPBnVoUnSgxJbe1rNTf93GIgkYHLNaFMVMkQkHbfhO
ZJIdppqLf5uwq13QjuB55QmGImEoRo6gf6ojOtJgMnGVHecJUfi5Wtd2CBVFAaarYxbg8JITHMFS
4fkTWa3yuxWdk/KU7L5H/A6hRurkSWXAXmAR3aDJdxYFA7Itqhiey+xjYHUSWqpGFe7t03Y/ANtG
DHbw2AisfyfKGiEvp3/gcSsF16HTqIRgI0wLuJDF05MTUkpRHIe7I9eONeJ40zHK0Pp2Y6SfNkA9
Dt1Gwi54A3ox1FfyxXeeBNpanxxbyFWBEK6KHA==

 
 
  
  
   
  signtext 
  RequestIssuer ZXNpZ25hdHVyIERLIEFwUw==
  action sign
  useragent TW96aWxsYS81LjAgKFdpbmRvd3MgTlQgMTAuMDsgV2luNjQ7IHg2NCkgQXBwbGVXZWJLaXQvNTM3LjM2IChLSFRNTCwgbGlrZSBHZWNrbykgQ2hyb21lLzk4LjAuNDc1OC4xMDIgU2FmYXJpLzUzNy4zNiBFZGcvOTguMC4xMTA4LjU2
  challenge 7582894095792596758
  hashsumB b86d18kPztk247130821/SHA512/93FFD52FC72BF4421D916716ACEAF2571C96C0157ABA77BE3207588FB303371955A591E139C2F42E86042FECB706D331BC28267D62D8C290CF21D2CE93E6A726
  hashsumC 397618JjWNH247130821/SHA512/48832A68067A2B36758D0032959387E4A2273F4A6042D7618646EE242DB988B806E600F9C030AB8158DCD2AA751C8F72E9C7CB2B1E07CFAE6C878F3DC96EDEF0
  hashsumD 4010a4WQmkg247130821/SHA512/DF5800129653D7E710C5A7516B14813F240442F30BBD1D4DEBF7BCA9DB313109B0245A8553FD5FD446CE3323E9167E8D7A01E33E266A056BE5C5E1F538B96CAA
  hashsumE a24755pwxYQ247130821/SHA512/FEE867DD47F177581C9C09D2A434B534BDE9AF303E185E310F182D7F951D7F5AAB37CE29C579165CA3501B87EA36398D5A20328B7D929DE436CE018C8F5CCD0C
  TimeStamp MjAyMi0wMi0yNSAxMDowMToxMiswMTAw
  identityAssuranceLevel 2
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