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LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2020 for Anpartsselskabet af 22. marts 1973.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december

2020.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Odense, den 25. juni 2021

Direktion:

Karsten Bill Rasmussen Michella Bill Rasmussen Camilla Bill Martensen
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejeren i Anpartsselskabet af 22. marts 1973

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Anpartsselskabet af 22. marts 1973 for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2020, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopgg-
relse, noter og anvendt regnskabspraksis for savel koncernen som modervirksomheden samt penge-
stramsopgarelse for koncernen. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabs-
loven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestramme for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2020 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og ars-
regnskabet”. Vi er uafhaengige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for
revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har
opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at
det opnaede revisionsbevis er tilstrackkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et
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 arsregn-
skab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncer-
nens og selskabets evne til at fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrarende 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 gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna haj 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 udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de vyderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdaekke 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 skonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traffer pa grundlag af koncern-
regnskabet 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:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer 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 sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse
af intern kontrol.
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DEN UAFH/NGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, 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.

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 gare opmaerksom pa oplysninger
herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige,
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
medfare, at koncernen og selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og ars-
regnskabet, 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, fere 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.

| tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at laese le-
delsesberetningen 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 udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med
arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Odense, den 25. juni 2021

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Thomas Brorsen Jensen Michaela Beeck
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne26825 MNE-nr. mne42785
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HOVED- OG NOGLETAL FOR KONCERNEN

Resultatopgerelse

Bruttoresultat.........ccccooeeiiiiiiiiiiin,
Resultat fer finansielle poster.................
Finansielle poster, netto.........................
Vaerdireguleringer............ccoooeeovieeeiinnnnn..
Arets resultat for skat..........ccccoevveeeenn..
Arets resultat.........cccoeeeeveeeeeeeeeeeene,

Balance

Investeringsejendomme.............cc..ccee...
Investeringsejendomme under opfarelse.
Omsaetningsejendomme................cceeeeee.
Andre aktiver.....ccovvviviiiiiiiiinnnnennnen,
Egenkapital....oooeveiiiiiniiiiiiiiiinnannnns
Hensatte forpligtelser..........ccceevennnnn.
Geaeldsforpligtelser.....ccovevveviiiiinnnnenn.
Balancesum......cccevevuiiiiiiiiiiniiinnnnnns

Pengestramme

Pengestremme fra driftsaktivitet............
Pengestremme fra investeringsaktivitet..
Pengestromme fra finansieringsaktivitet.
Investeringer i materielle anlasgsaktiver.

Nogletal
Afkastningsgrad...........c..cccveiiiiiiiinnennnnnn.

Egenkapitalandel (Soliditetsgrad)............

Forrentning af egenkapitalen..................

Gennemsnitlig afkastkrav........................

Gennemsnitlig antal medarbejdere.........

Afkastningsgrad:

Egenkapitalandel (soliditetsgrad):

Forrentning af egenkapitalen:

2020 2019 2018 2017

tkr. tkr. tkr. tkr.
26.067 28.881 32.511 31.379
18.987 22.471 26.007 24.957
-24.033 113.900 -84.440 23.970
114.703 11.372 3.062 9.522
109.112 146.856 -55.223 58.531
85.055 113.572 -43.204 45.509
812.482 507.577 491.170 484.060

0 142.157 31.920 0

52.909 56.360 81.475 112.472
1.107.429 1.274.526 1.164.114 1.254.981
320.065 235.010 121.438 164.642
79.291 55.216 35.168 47.213
1.573.464 1.690.394 1.612.073 1.639.658
1.972.820 1.980.620 1.768.679 1.851.513
21.126 10.680 95.980 36.271
-149.234 -145.497 27.260 20.532
199.885 6.723 -3.523 26.738
-62.096 -105.524 -3.709 -21.940
1,0 1,2 1,4 1,4

16,3 11,9 6,9 8,9

26,6 63,7 -30,2 32,1

4,7 5,3 5,3 5,2

8,0 8,0 8,0 8,0

Resultat af primaer drift x 100
Gennemsnitlig balancesum

Egenkapital ekskl. minoriteter x 100
Passiver i alt, ultimo

Resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

2016
tkr.

29.722
23.257
40.779

3.705
68.017
53.262

471.469
0

112.610
1.235.412
119.133
37.088
1.663.270
1.819.491

51.687
43.039
15.915
-3.886

1,3
6,5
57,6
5,2
8,0
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Vaesentligste aktiviteter
Koncernens aktiviteter bestar i investering i og udlejning af ejendomme til bolig- og erhvervsformal,
samt investering i vaerdipapirer.

Indregning og maling af investeringsejendomme

Ejendommenes dagsvaerdi er fastlagt pa baggrund af en beregnet kapitalvaerdi. | den udstraekning
markedsrenter andrer sig, en investors rentekrav andres eller ejendommenes forhold i gvrigt andres,
kan ejendommenes vaerdi tilsvarende aendre sig.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Koncernens samlede portefglje af investeringsejendomme bestar af i alt 43 ejendomme fordelt pa 23
ejerlejligheder, 9 beboelsesejendomme, 5 erhvervsejendomme og 6 blandede benyttede ejendomme.

Hovedparten af koncernens erhvervsejendomme er centralt og attraktivt beliggende i Odense, mens
hovedparten af beboelsesejendommene er beliggende i narheden af Odense centrum. Samtlige
ejendomme anses for at vaere i god stand.

Der har ikke veeret seerlige forhold, der har haft vaesentlig betydning for malingen af koncernens
investeringsejendomme ud over ejendommenes afkast, beliggenhed og vedligeholdelsesstand.

Arets resultat er saerligt pavirket af positive dagsvaerdiguleringer pa investeringsejendomme, som
primeert kan henfares til et gennemsnitligt fald i afkastkravene pa ejendommene pa 0,61 %. Ledelsen
vurderer at de saenkede afkastkrav er i overensstemmelse med udviklingen pa ejendomsmarkedet.

Ledelsen forventer ikke, at COVID-19 vil have indflydelse pa vaerdien af ejendomsportefaljen, ligesom
det ikke forventes, at der vil opstd store tab, som konsekvens af manglende lejeindbetaling, da
lejemalene bestar af blandet benyttede ejendomme.

Arets resultat sammenholdt med forventet udvikling
Arets resultat for skat for koncernen blev et overskud pa 109,1 mio. kr. mod et overskud pa 146,9 mio.
kr. i samme periode sidste ar.

En vaesentlig arsag til det forringede resultat kan henfgres til, at resultatet af selskabets beholdning af
veerdipapirer i aret har vaeret et tab pa 34,9 mio. kr. mod en gevinst pa 124,1 mio. kr. i 2019.

Arets positive vaerdiregulering af koncernens investeringsaktiver udger 112,2 mio. kr. mod 12,3 mio.
kr. aret for.

Gevinst ved salg af koncernens omsatningsejendomme har belgbet sig til 2,5 mio. kr. mod et tab pa
0,9 mio. kr. i 2019.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Ledelsen vurderer, at selskabets pavirkning af COVID-19 pandemien er minimal og at der ikke efter
balancedagen er indtruffet gvrige betydningsfulde haendelser, som vaesentligt vil kunne pavirke
koncernens finansielle stilling.

Seerlige risici

Driftsmaessige risici

Koncernens driftsmaessige risici er primaert svigtende lejeindtaegter eller stigende drifts- og
vedligeholdelsesomkostninger. De vaesentligste risici for svigtende lejeindtaegter er lejers opsigelse af
lejemal, lejers mistede betalingsevne ved betalingsstandsning eller konkurs. | de fleste lejeforhold er
risikoen for svigtende lejeindtaegter reduceret gennem deposita, forudbetaling og garantier.

Markedsrisici

Ejendommene vardisaettes som omtalt under indregning og maling til markedsvaerdi pa baggrund af en
arlig individuel vurdering baseret pa en afkastbaseret malemetode. Den vigtigste faktor ved denne
beregning er forrentningskravet til fast ejendom, udtrykt ved afkastsatsen. Markedsudviklingen kan
medfere et andret krav til forrentning af fast ejendom, og en stigning i afkastsatsen vil fare til et fald
i markedsvaerdien.
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Seerlige risici (fortsat)

En forggelse af afkastkravet med 1 % -point vil betyde, at vardien af hele ejendomsportefaljen
reduceres med 143 mio. kr. Egenkapitalen vil dermed blive reduceret fra de nuvaerende 320 mio. kr.
til 209 mio. kr.

Renterisici
Da den rentebaerende nettogaeld udger et vaesentligt belagb, vil vasentlige andringer i renteniveauet
have vaesentlig direkte effekt pa indtjeningen.

Valutarisici
Stersteparten af indestaender og lan er omlagt til DKK, og ledelsen vurderer som falge heraf, at der
ikke er nogen valutarisiko.

Miljeforhold
Det er ledelsens vurdering, at koncernen ikke pavirker det eksterne miljg naevnevaerdigt.

Forventninger til fremtiden
Ledelsens forventer et uandret resultat i 2021.
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RESULTATOPGORELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Note

BRUTTORESULTAT...........ceeunee,

Personaleomkostninger............... 1
Af- og nedskrivninger.................

Andre driftsomkostninger............
Dagsveerdiregulering af
investeringsejendomme..............
Fortjeneste og tab ved salg af
ejendomme......ccovevvviiiinnniennnnn,

DRIFTSRESULTAT ......ccevvinnnnen,

Indtaegter af kapitalandele i
datter- og associerede
virksomheder..........ccoeieviiinnnn,
Finansielle indtaegter................. 2
Finansielle omkostninger.............

w

RESULTAT FOR SKAT.................
Skat af arets resultat................. 4

ARETS RESULTAT .....ccevvvnnnennnnn, 5

10

Koncernen Moderselskabet
2020 2019 2020 2019
tkr. tkr. tkr. tkr.
26.067 28.881 16.939 21.234
-5.593 -4.896 -5.593 -4.896
-71 -69 -71 -69
-1.416 -1.445 -1.416 -1.445
112.184 12.136 40.009 9.028
2.519 -764 0 0
133.690 33.843 49.868 23.852
-545 -887 65.305 9.055
51.331 149.862 50.102 148.054
-75.364 -35.962 -74.722 -36.892
109.112 146.856 90.553 144.069
-24.057 -33.284 -5.498 -30.497
85.055 113.572 85.055 113.572
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BALANCE 31. DECEMBER

Koncernen Moderselskabet

AKTIVER Note 2020 2019 2020 2019

tkr. tkr. tkr. tkr.
Investeringsejendomme.............. 812.482 507.577 428.439 387.773
Investeringsejendomme under
opfarelse....cccvvviiiiiiiiiinnnnannn, 0 142.157 0 0
Andre anlaeg, driftsmateriel og
inventar.....cooeeeveiiiiiiiinennennn, 157 209 157 209
Materielle anlaegsaktiver............ 6 812.639 649.943 428.596 387.982
Kapitalandele i tilknyttede
virksomheder..........ccoeiveiinnnn, 0 0 176.730 257.379
Kapitalandele i associerede
virksomheder..........ccoeieviiinnnn, 0 546 0 546
Finansielle anlagsaktiver........... 7 0 546 176.730 257.925
ANLZAGSAKTIVER........ccoeuennennn. 812.639 650.489 605.326 645.907
Ejendomme til videresalg............ 52.909 56.360 0 0
Varebeholdninger.................... 52.909 56.360 0 0
Tilgodehavende salg af
ejendomme......covvniiiiiiiinnenannn, 0 4.936 0 0
Tilgodehavende husleje.............. 264 431 245 411
Tilgodehavende hos tilknyttede
virksomheder..........ccoeevviinnns, 0 0 17.199 49.123
Andre tilgodehavender............... 635 5.952 215.672 78.533
Tilgodehavende selskabsskat........ 5.708 0 5.708 0
Tilgodehavende
sambeskatningsbidrag................ 0 0 2.743 1.257
Periodeafgraensningsposter.......... 8 199 187 199 187
Tilgodehavender...................... 6.806 11.506 241.766 129.511
Obligationer og aktier................ 9 1.093.475 1.030.713 1.093.290 1.030.498
Veerdipapirer.........cooeeveeeineenns, 1.093.475 1.030.713 1.093.290 1.030.498
Likvider.......ccccoeviiiiiiiiiiiiinnn, 6.991 231.552 6.991 231.552
OMSZATNINGSAKTIVER............... 1.160.181 1.330.131 1.342.047 1.391.561

AKTIVER.......coiiiiiiiii, 1.972.820 1.980.620 1.947.373 2.037.468
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PASSIVER

Anpartskapital........cccevvvinnnennns,
Reserve for nettoopskrivning efter
indre vaerdis metode..................
Overfeort overskud....................

EGENKAPITAL.......ovvviiinnniennnns,
Henseaettelse til udskudt skat........
HENSATTE FORPLIGTELSER.........

Prioritetsgaeld.......cccvevvvinennne.n,
Deposita og forudbetalt leje........
Langfristede gaeldsforpligtelser...

Geeld til realkreditinstitutter........
Kgb af ejendomme....................
Geeld til pengeinstitutter............
Skyldigt sambeskatningsbidrag......
Forudmodtaget husleje...............
Leverandarer af varer og

tjenesteydelser.......ccevvvvvvneinn,
Geeld til tilknyttede virksomheder..
Selskabsskat.........ccoveiieeinnennnn.
Andengaeld......covvvniiiiiiinnnnnnns,
Kortfristede geeldsforpligtelser....

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

PASSIVER.....cccovviiiiiiiiiiiinn,

Eventualposter mv.

Pantsatninger og
sikkerhedsstillelser

Neaertstaende parter

12

Koncernen Moderselskabet

Note 2020 2019 2020 2019

tkr. tkr. tkr. tkr.

10 200 200 200 200

0 46 0 66.920

319.865 234.764 319.865 167.890

320.065 235.010 320.065 235.010

11 79.291 55.216 62.565 54.305

79.291 55.216 62.565 54.305

520.052 327.788 224.861 225.090

13.150 10.119 6.736 6.450

12 533.202 337.907 231.597 231.540

587 593 0 0

0 3.215 0 0

453.240 530.768 453.240 427.159

0 0 0 88

632 206 278 138

897 12.636 554 1.720

0 0 88.063 215.824

0 9.816 0 9.816

584.906 795.253 791.011 861.868

1.040.262 1.352.487 1.333.146 1.516.613

1.573.464 1.690.394 1.564.743 1.748.153

1.972.820 1.980.620 1.947.373 2.037.468
13
14
15
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EGENKAPITALOPG@RELSE
Koncernen
Reserve for
nettoopskriv-
ning efter
indre veerdis Overfort
Anpartskapital metode overskud I alt
Egenkapital 1. januar 2020.......ccovviiiiiiieiineennnnnnn. 200 46 234.764 235.010
Forslag til resultatdisponering, jf. note 5............... -46 85.101 85.055
Egenkapital 31. december 2020......................... 200 0 319.865 320.065
Moderselskabet
Reserve for
nettoopskriv-
ning efter
indre veerdis Overfort
Anpartskapital metode overskud l alt
Egenkapital 1. januar 2020.........ccevviiiiiiiiiiiinnnnnn. 200 66.920 167.890 235.010
Forslag til resultatdisponering, jf. note 5............... 65.305 19.750 85.055
Tilladt udligning ....covvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiieeiieeeeanns -132.225 132.225 0
Egenkapital 31. december 2020......................... 200 0 319.865 320.065
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PENGESTROMSOPGORELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Resultat far finansielle PoOSter......c.cvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i eeeeaas

Arets afsKrIVNINGEr .. .cv ittt eeaes
Finansielle indbetalinger.......cccvviieiiiiiiiiiiiiiiii e e aee
Finansielle udbetalinger......ccovieiiiiiiiiiii ittt eiiiie e eeiiiee e eaennas
Betalt skat i Arets 1@b......oveeeniniieieiieiee e
Zndring i tilgodehavender........ooiviiiiiiiiii i
Zndring i kortfristet gald......ovvuiiiiiiiiiii e
/Zndring i deposita og forudbetalt husleje......cccovvviiiiiiiiiiiiiiinnnnn..

PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITET.....cc.ovviiiiiiiiiiiiiiiiians

Kgb af materielle anlaegsaktiver......ovvveiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiie e eeeaas
Salg af materielle anlaegsaktiver.....c.vvveiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeaans
Salg og afdrag, vaerdipapirer (Nett0)....cvvveieiiiiiireiieiiiieeeeeeieneeenns

PENGESTROMME FRA INVESTERINGSAKTIVITET........ccvvveiinerenennnnnnn.
Provenu ved langfristet laneoptagelse......ovvveiriieiniiiireiineininennenennen.

AFArag PA LAN. ... eeieitie i
Lan fra / udlan til s@stervirksomheder......o.vveiiniiiiiiiiiieiineennenne.

14

Koncernen
2020 2019
tkr. tkr.
18.987 22.471
71 69
86.940 20.522
-75.257 -35.511
-15.506 3.585
1.962 -1.158
898 493
3.031 209
21.126 10.680
-62.096 -105.524
11.221 4.077
-98.359 -44.050
-149.234 -145.497
193.088 23
-920 -1.320
7.717 8.020
199.885 6.723
71.777 -128.094
-698.975 -570.881
-627.198 -698.975
6.991 231.552
68.162 -145.691
566.027 -784.836
-627.198 -698.975
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NOTER

Personaleomkostninger
Antal personer beskaeftiget i
gennemsnit

Lan 08 gager...coouveeirrinnnneennennnnns,
Pensioner......cevvviiiiiiiiiiiiiinnnnnn,

Andre omkostninger til social

STKIMNG .o eeiiie i eeiiieeeeenn,
Personaleomkostninger i gvrigt.......

Vederlag til direktion...................

Koncernen Moderselskabet
2020 2019 2020 2019
tkr. tkr. tkr. tkr.
8 8 8 8
4,934 4.305 4.934 4.305
455 420 455 420
70 74 70 74
134 97 134 97
5.593 4,896 5.593 4,896
1.318.712 0 1.318.712 0
1.318.712 0 1.318.712 0

Vederlag til direktionen oplyses ikke i sammenligningstallene i henhold til ARL §98b stk. 3.

Finansielle indtaegter
Finansielle indtaegter fra

tilknyttede selskaber-...................
Finansielle indtaegter i gvrigt.........

Finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger til

tilknyttede virksomheder..............
Finansielle omkostninger i gvrigt.....

Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets

skattepligtige indkomst.................

Regulering beregnet skat tidligere

°
2 T

Refusion fra sambeskattede

selskaber......covviviiiiiiiiiiiiiinnnnn,
Regulering udskudt skat................

51.331

51.331

75.364

75.364

-26

24.075

24.057

0
149.862

149.862

35.962

35.962

12.980

256

20.048

33.284

140
49.962

50.102

1.011
73.711

74.722

-26

-2.743
8.259

5.498

156
147.898

148.054

1.065
35.827

36.892

12.980

256

-1.170
18.431

30.497

15
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NOTER
Koncernen Moderselskabet
2020 2019 2020 2019
tkr. tkr. tkr. tkr.
Forslag til resultatdisponering
Henlaeggelser til reserve for
nettoopskrivning efter indre vaerdis
Metode....ovvviiiiiiiiiiiiiiieieenne, -46 -887 65.305 9.055
Overfgrt resultat.........ccceveeeene.... 85.101 114.459 19.750 104.517
85.055 113.572 85.055 113.572
Materielle anlaegsaktiver
Koncernen
Investerings- Andre anlaeg,
Investerings- ejendomme driftsmateriel og
ejendomme under opforelse inventar
Kostpris 1. januar 2020.......ccccvveveiiiiinnnennnnns 283.989 142.157 943
Overfarsel fra investeringsejendomme under 142.157 -142.157 0
(o] 0] 1] §1=] PP
TilgaNG ettt e 50.564 0 19
Kostpris 31. december 2020...................... 476.710 0 962
Af- og nedskrivninger 1. januar 2020.............. 0 734
Arets afskrivninger ........cooevveviniiiiniininnnnnn. 0 71
Af- og nedskrivninger 31. december 2020..... 0 805
Vaerdireguleringer til dagsvaerdi 1. januar 2020. 223.588 0 0
Arets vaerdireguleringer.........cccoveviueininnnnn.. 112.184 0 0
Vaerdireguleringer til dagsveerdi 31. 335.772 0 0
december 2020.........ccceviiiiiiiiiiiiiiiieaaee,
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2020.. 812.482 0 157

Dagsveerdi for investeringsejendomme

Investeringsejendomme er beliggende naer Odense, og den regnskabsmaessige vaerdi af
investeringsejendomme fordeler sig med ca. 3% ejerlejligheder, 45% boligejendomme, 34%
blandede ejendomme og 18% erhvervsejendomme.

Investeringsejendommenes dagsvaerdi vurderes ved hjaelp af en afkastbaseret
vardiansattelsesmodel, hvor vaerdien opgeres pa baggrund af ejendommenes normaliserede
nettoresultat for det kommende driftsar, korrigeret for udsving, der karakteriseres som
vaerende enkeltstaende og et individuelt fastsat forrentningskrav.

Ejendommenes resultat for det kommende ar bygger pa en arlig gennemsnitlig leje pr.
kvadratmeter og gennemsnitlig vedligeholdelse pr. kvadratmeter.

Gennem- Vedlige-

snitlig holdelse

Antal Areal leje pr. m2

Ejerlejligheder 23 1.415 909 71
Boligejendomme 9 18.116 1.085 81
Blandede ejendomme 6 19.122 979 127
Erhvervsejendomme 5 7.839 1.120 61
Samtlige ejendomme 43 46.492 1.042 96

16

Note



|IBDO

NOTER

Materielle anlaegsaktiver (fortsat)

Ved beregning er anvendt et afkast, som er fastlagt under hensyntagen til de gaeldende
forhold pa ejendomsmarkedet pa balancedagen, ejendomstypen, ejendommens beliggenhed
mv. Afkastintervallerne svarer ligeledes til det generelle afkastkrav for tilsvarende
investeringsejendomme i Odense.

Gennem- Ejendom-
Afkast- snitlig menes Markeds-
interval afkastkrav resultat vaerdi
Ejerlejligheder 3,50 - 3,75 3,50 937 26.784
Bolig ejendomme 4,50 - 5,50 4,15 15.284 368.048
Blandede ejendomme 5,25 -5,75 5,06 13.712 271.167
Erhvervsejendomme 5,25 -7,00 5,44 7.965 146.483
Samtlige ejendomme 3,50-7,00 4,66 37.898 812.482
Moderselskabet

Andre anlaeg,
Investerings- driftsmateriel og

ejendomme inventar
Kostpris 1. januar 2020......ceiiiiieiieiiiiiiieiieeiieeeeeeninneeens 167.709 943
B 1K=V - A P 657 19
Kostpris 31. december 2020..........coccviiiiiiiiiiiiniiieninnennns 168.366 962
Af- og nedskrivninger 1. januar 2020........ccceeviiiiiiiniiinainnnes 0 734
Arets afsKriVRINGEr .....uivnieiii e 0 71
Af- og nedskrivninger 31. december 2020........................ 0 805
Vaerdireguleringer til dagsvaerdi 1. januar 2020...........c......... 220.064 0
Arets vaerdireguleringer.......oouvveieiiniieieeieeeeeeeeeaes 40.009 0
Vaerdireguleringer til dagsvaerdi 31. december 2020........... 260.073 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2020..................... 428.439 157

Dagsvaerdi for investeringsejendomme

Investeringsejendomme er beliggende nar Odense, og den regnskabsmaessige veaerdi af
investeringsejendomme fordeler sig med ca. 6% ejerlejligheder, 28% boligejendomme, 32%
blandede ejendomme og 34% erhvervsejendomme.

Investeringsejendommenes dagsvaerdi vurderes ved hjaelp af en afkastbaseret
vaerdiansaettelsesmodel, hvor vaerdien opgeres pa baggrund af ejendommenes normaliserede
nettoresultat for det kommende driftsar, korrigeret for udsving, der karakteriseres som
vaerende enkeltstaende og et individuelt fastsat forrentningskrav.

Ejendommenes resultat for det kommende ar bygger pa en arlig gennemsnitlig leje pr.
kvadratmeter og gennemsnitlig vedligeholdelse pr. kvadratmeter.

Gennem- Vedlige-

snitlig holdelse

Antal Areal leje pr. m2

Ejerlejligheder 23 1.415 909 71
Boligejendomme 8 9.680 814 142
Blandede ejendomme 3 8.163 1.100 86
Erhvervsejendomme 5 7.839 1.120 61
Samtlige ejendomme 39 27.097 994 98

17
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NOTER

Materielle anlaegsaktiver (fortsat)

Ved beregning er anvendt et afkast, som er fastlagt under hensyntagen til de gaeldende
forhold pa ejendomsmarkedet pa balancedagen, ejendomstypen, ejendommens beliggenhed
mv. Afkastintervallerne svarer ligeledes til det generelle afkastkrav for tilsvarende
investeringsejendomme i Odense.

Gennem- Ejendom-
Afkast- snitlig menes Markeds-
interval afkastkrav resultat vaerdi
Ejerlejligheder 3,50 - 3,75 3,50 937 26.784
Bolig ejendomme 3,75 -4,75 3,94 4.616 117.034
Blandede ejendomme 5,00 - 5,25 5,08 7.015 138.138
Erhvervsejendomme 5,00 - 6,50 5,44 7.965 146.483
Samtlige ejendomme 3,50 - 6,50 4,79 20.533 428.439

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

Koncernen

Blandede Erhvervs-
Ejerlejligheder Boliger i gvrigt ejendomme ejendomme

Arets vaerdiregulering i resul-
tatopgarelsen.........ccceveennnn 483 86.267 24.307 1.127

Moderselskabet

Blandede Erhvervs-
Ejerlejligheder Boliger i gvrigt ejendomme ejendomme

Arets vaerdiregulering i resul-
tatopgerelsen..........c.c.cn..... 483 27.262 11.137 1.127

Finansielle anlagsaktiver
Koncernen

Kapitalandele i
associerede
virksomheder
Kostpris 1. JanUAr 2020.....cceieiineeirreiieeeereninneeeeeennneeeesosnnneessennneeseennns 500
Kostpris 31. december 2020..........coiiiiiiiiiiiiiriiiiiieiieereeeneeaanenn, 500
Vaerdireguleringer 1. januar 2020 .......cciiiiiiitiiiiiiiteeiiiiiteereeaieeeeeeannaes 46
Arets FESULLAL ...vveivieiiei e e e et e e e e e e e e, -546
Vaerdireguleringer 31. december 2020........cccciiiiiiiiiiiriiiriierenienaeennn, -500

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2020...........ccovveiiiiiiiiieernnneennnnnn. 0

18
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NOTER

Finansielle anlaegsaktiver (fortsat)

Kostpris 1. januar 2020......cccciiiiiiiiiiinneeennannnns
Kostpris 31. december 2020...........cccccevvuvennn

Vardireguleringer 1. januar 2020...........ccc..e......
Udloddet udbytte....covvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i
Arets resultat ........oevneiniiniiiiiiieiieieeeeeanes
Vaerdireguleringer 31. december 2020.............

Af- og nedskrivninger 1. januar 2020..................
Af- og nedskrivninger 31. december 2020.........

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2020......

Kapitalandele i dattervirksomheder
Navn og hjemsted

Ejendomsselskabet Radhuspladsen 55 m.fl.

Kbh ApS, Odense......ccovvvviiiiiiiiiiiiiiinnennnnns
Bernstorffsvej 10 ApS, Odense.........c............
Albanigarden ApS, Odense........c.cccevevvenennnn..
SSPS ApS, Odense.....cccviiiiiiiiiiiiiiieiieeeans
Cortex 18 ApS, Odense.....ccevvvvvinveereninnnnnnn.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Navn og hjemsted

Nordfyns Ejendomsselskab A/S, Odense..........

Periodeafgransningsposter

Moderselskabet

Kapitalandele i
tilknyttede
virksomheder

192.141
192.141

66.874
-146.500
65.851
-13.775

1.636
1.636

176.730

Egenkapital Arets resultat
638 873
44,778 2.641
68.871 13.824
16.924 3.059
45.519 45.454
Egenkapital Arets resultat
-490.172 -2.673.011

Kapitalandele i
associerede
virksomheder

500
500

46

0
-546
-500

0
0

0

Ejerandel

100 %
100 %
100 %
100 %
100 %

Ejerandel

25%

Periodeafgraesningsposter udggres i aret af forudbetalt leje og forsikringer pa i alt 199 t.kr. i

aret.
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NOTER
Note
Obligationer og aktier 9
Under omsaetningsaktiver indgar vaerdipapirer malt til dagsvaerdi med falgende belgb:
Koncernen
Aktier og
obligationer
Dagsvaerdi 31. december 2020.....cciiietiiiiiiieeereiiieeeeeenneeeeeennneeessennnns 1.093.475
Arets vaerdiregulering i resultatopgarelSen........o..vevenieinieiiinininiieiinennnes -41.545
Moder-
selskabet
Aktier og
obligationer
Dagsvaerdi 31. december 2020 ... cc.uiiritiiiieiiieeiteeeieeeenneeeaneeaaneeeanaeens 1.093.290
Arets vaerdiregulering i resultatopgarelSen.........oveveiririeiiiiininiieiinenennes -41.545
2020 2019
tkr. tkr.
Anpartskapital 10
Anpartskapitalen er fordelt saledes:
A-anparter, 4 stk. anom. 1.000 Kr. ....ccoveveiiiieiiiiiinineennnnnn. 4 4
B-anparter, 196 stk. anom. 1.000 Kr.....ccevvieiiiinneiininnnnennn. 196 196
200 200
Hensaettelse til udskudt skat 11

Hensaettelse til udskudt skat vedrgrer forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige
veaerdier pa vaerdipapirer, tilgodehavender, materielle anlaegsaktiver, prioritetsgaeld samt
fremforbare skattemaessige underskud.

Koncernen Moderselskabet
2020 2019 2020 2019
tkr. tkr. tkr. tkr.
Udskudt skat 1. januar................. 55.216 35.168 54.305 35.874
Hensat i @ret..oeeeeeeeeeeeneinnennnenns, 24.075 20.048 8.260 18.431

Udskudt skat 31. december.......... 79.291 55.216 62.565 54.305
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NOTER

Langfristede gaeldsforpligtelser

Koncernen

31/12 2020 Afdrag Restgaeld  31/12 2019
geeld i alt naste ar efter 5 ar geeld i alt
Prioritetsgaeld.......coooviviiiiiiiiiiiiiin, 520.639 587 520.242 328.381
Deposita og forudbetalt leje.................... 13.150 0 13.150 10.119
533.789 587 533.392 338.500

Moderselskabet
31/12 2020 Afdrag Restgaeld  31/12 2019
gaeld i alt naeste ar efter 5 ar geldialt
Prioritetsgald......ccovvviiiiiiiiiiiiiiiniinnnnn. 224.861 0 224.618 225.090
Deposita og forudbetalt leje.................... 6.736 0 6.736 6.450
231.597 0 231.354  231.540

Eventualposter mv.

Selskabet indestar som selvskyldnerkautionist for engagementer mellem pengeinstitutter og
selskaber ledet af Karsten Bill Rasmussen. Pr. 31. december 2020 udger omfanget af
sikkerhedsstillelsen 512 mio. kr.

Selskabet indestar som selvskyldnerkautionist for engagementer mellem realkreditinstitutter
og selskaber ledet af Karsten Bill Rasmussen. Pr. 31. december 2020 udger omfanget af
sikkerhedsstillelsen 1.592 mio. kr.

Haeftelse i sambeskatningen
Selskabet er sambeskattet med de gvrige selskaber i koncernen og haefter solidarisk for de
skatter, som vedrarer sambeskatningen, samt for faellesregistrering af moms.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for mellemvaerende med ejerforeninger er der tinglyst pant pa nom. 156 tkr.

Til sikkerhed for engagement mellem pengeinstitut og selskabet samt gvrige selskaber ledet
af Karsten Bill Rasmussen er der afgivet falgende sikkerheder:

Koncernen Moderselskabet
Bogfort vaerdi Nominelt beleb Bogfert vaerdi Nominelt beleb
af pantsatte af pant af pantsatte af pant

aktiver aktiver

tkr. tkr. tkr. tkr.
Ejerpantebreve i ejendomme......... 299.924 59.000 299.924 59.000
Vaerdipapirer....cccoevveeeiiiiinneennnnn, 1.093.289 0 1.093.289 0
Indestaende i pengeinstitutter........ 6.988 0 6.988 0

Realkreditpantebreve................... 842.719 527.866 428.439 225.682
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NOTER

Note

Neaertstaende parter 15
Virksomhedens naertstaende parter omfatter fglgende:

Bestemmende indflydelse
Karsten Bill Rasmussen
Langelinie 165

5230 Odense M

@vrige nartstaende parter, som virksomheden har haft transaktioner med
@vrige naertstaende parter omfatter selskaber og virksomheder, hvori Karsten Bill Rasmussen
har bestemmende indflydelse.

Transaktioner med naertstaende parter

Virksomheden har ikke haft transaktioner med naertstaende parter, der ikke er indgaet pa
markedsmaessige vilkar. Jf. ARL § 98c, stk. 7 oplyses alene om transaktioner, som ikke er
gennemfgrt pa normale markedsmaessige vilkar.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Anpartsselskabet af 22. marts 1973 for 2020 er aflagt i overensstemmelse med den
danske arsregnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse C, mellemstor virksomhed.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Anpartsselskabet af 22. marts 1973, samt tilknyttede
virksomheder, hvori Anpartsselskabet af 22. marts 1973 direkte eller indirekte besidder mere end 50 %
af stemmerettighederne eller pa anden made har bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori kon-
cernen besidder mellem 20 % og 50 % af stemmerettighederne og udaver betydelig, men ikke bestem-
mende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder.

Koncernregnskabet er wudarbejdet som et sammendrag af moderselskabets og tilknyttede
virksomheders arsregnskaber ved sammenlaegning af ensartede regnskabsposter. Ved konsolideringen
foretages fuld eliminering af koncerninterne indtagter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne
mellemvarender og udbytter samt realiserede 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.

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

Positive forskelsbelgb mellem anskaffelsesvaerdi og dagsvaerdi af overtagne identificerede aktiver og
forpligtelser indregnes under immaterielle anlaegsaktiver som goodwill og afskrives systematisk over
resultatopggrelsen efter en individuel vurdering af den gkonomiske levetid. Negative forskelsbelgb
indregnes i resultatopggrelsen ved anskaffelsen.

Kapitalandele i associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virk-
somhedernes vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis og med forholdsmaessig elimine-
ring af urealiserede koncerninterne avancer og tab. | resultatopggrelsen indregnes den forholds-
maessige andel af de associerede virksomheders resultat efter eliminering af forholdsmaessig andel af
intern avance og tab.

RESULTATOPG@RELSEN

Generelt
Huslejeindtaegter og omkostninger er periodiseret saledes, at de daekker perioden frem til
regnskabsarets udlab.

Udlejning omfatter indtaegter fra savel erhvervslejemal som boliglejemal. Den anferte udlejning
omfatter egentlig husleje, pakravsgebyr samt afskrivninger mv., der betales af lejerne. Eksterne
omkostninger omfatter ejendomsomkostninger og administration.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedernes
aktiviteter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle- og materielle anlaegsaktiver.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til koncernens og
selskabets aktiviteter, herunder tab ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til udlejning, salg, reklame, administration,
lokaler, tab pa debitorer mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgn og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til koncernens og selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fra-
trukket modtagne godtgerelser fra offentlige myndigheder.

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme

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

Indtaegter af kapitalandele i datter- og associerede virksomheder
I koncernresultatopgarelse indregnes den forholdsmaessige andel af de associerede virksomheders
resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa goodwill.

I moderselskabets resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede
virksomheders og associerede virksomheders resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab og
fradrag af afskrivning pa goodwill.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og tab vedregrende vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta
samt amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser. Finansielle indtagter og omkostninger
indregnes med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i
resultatopgerelsen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med
den del, der kan henfgres til posteringer direkte pa egenkapitalen.

BALANCEN

Materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme males ved farste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kabspris
og eventuelle direkte tilknyttede omkostninger. Investeringsejendomme males efterfglgende til
dagsveaerdi svarende til ejendommenes handelsvaerdi. Zndringer i dagsvaerdien indregnes i
resultatopggrelsen.

Ejendomme under opfarelse males til kostpris.
Dagsvaerdien fastlaegges ved anvendelse af en afkastbaseret model, som opgar vardien pa basis af

investeringsejendommens normaliserede nettoresultat for det kommende driftsar, korrigeret for
udsving, der karakteriseres som vaerende enkeltstaende, og et individuelt fastsat forrentningskrav.
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Efterfalgende omkostninger tillaegges anskaffelsessummen pa investeringsejendommene, nar det er
sandsynligt, at afholdelsen vil medfgre fremtidige @konomiske fordele for virksomheden. Andre
omkostninger til reparation og vedligeholdelse indregnes i resultatopggrelsen ved afholdelsen.

@vrige ejendomme samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af
akkumulerede afskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

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

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

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar.......cccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinennn.. 5-8 ar

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

Finansielle anlasgsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder males i moderselskabets balance efter den
indre vaerdis metode, der anses som en malemetode.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige 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 opgjort efter overtagelsesmetoden.

Goodwill afskrives lineart over den gkonomiske brugstid, der er vurderet til 5 ar. Afskrivningsperioden
er foretaget ud fra en vurdering af den erhverede virksomheds markedsposition og indtjeningsprofil
samt branchemaessige forhold.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder overferes under
egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den
regnskabsmaessige vaerdi overstiger anskaffelsesvaerdien. Ved keb af tilknyttede virksomheder
anvendes overtagelsesmetoden, jf. beskrivelse overfor under koncernregnskabet.

Tilknyttede og associerede virksomheder 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, modervirksomheden har en
retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke tilknyttede virksomheders underbalance.

Vaerdiforringelse af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlaegsaktiver samt finansielle anlagsaktiver, der ikke ma-
les til dagsveerdi, vurderes arligt for indikationer pa vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved
afskrivning.

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

Genindvindingsvaerdi er den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien opgeres
som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen
og forventede nettopengestramme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.
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Omsatningsejendomme
Omsaetningsejendomme males til kostpris. | tilfaelde, hvor nettorealisationsvaerdien er lavere end
kostprisen, nedskrives til denne lavere vardi.

Kostpris for omsaetningsejendomme omfatter anskaffelsespris med tillaeg af handelsomkostninger samt
forbedringer foretaget pa ejendommen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til palydende vaerdi.
Veerdien reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgransningsposter, aktiver
Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedregrende
efterfglgende regnskabsar.

Vaerdipapirer

Vardipapirer indregnet under omsaetningsaktiver omfatter obligationer, aktier og andre vardipapirer,
der males til dagsvaerdi pa balancedagen. Bgrsnoterede veerdipapirer males til barskurs. Ikke
bersnoterede vaerdipapirer og kapitalandele males til kostpris.

Skyldig skat og udskudt skat

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

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

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af
aktiver og forpligtelser.

| de tilfaelde, hvor opgarelse af skattevaerdien kan foretages efter alternative beskatningsregler,
opgeres udskudt skat pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af
forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af
fremtidig indtjening, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske
skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Zndring i udskudt skat
som folge af andringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der feres
direkte pa egenkapitalen.

Geeldsforpligtelser

Finansielle gaeldsforpligtelser indregnes ved lanoptagelsen til det modtagne provenu efter fradrag af
afholdte transaktionsomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til
amortiseret Kkostpris, svarende til den kapitaliserede vardi af den effektive rente, sa forskellen
mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

Andre gaeldsforpligtelser, som omfatter gaeld til leverandgrer, tilknyttede og associerede virksomheder
samt anden gaeld, males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang i balancen til kostpris og males efterfglgende til
dagsvaerdi. Positive og negative dagsvaerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i tilgode-
havender henholdsvis forpligtelser.

Andring 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
resultatopggrelsen sammen med eventuelle a&ndringer i dagsvaerdien af det sikrede aktiv eller den
sikrede forpligtelse.

/Zndring i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder beting-
elserne for sikring af fremtidige pengestremmer, indregnes i tilgodehavender eller gaeld samt pa
egenkapitalen. Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, over-
fares belgb, 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 belgb, som blev indregnet pa egenkapitalen, til resultatopgerelsen i den
periode, hvor det sikrede pavirker resultatopgarelsen.

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

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der
opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen
som en finansiel post.

Hvis valutapositionen anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes urealiserede vaerdi-
reguleringer direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, gaeld og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balance-
dagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa
tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldens opstaen indregnes i resultatopggrelsen under finan-
sielle indtaegter og omkostninger.

PENGESTROMSOPGORELSE

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

Pengestremme fra driftsaktivitet:
Pengestramme fra driftsaktivitet opgares som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter,
andring i driftskapital samt betalt selskabsskat. Deposita og forudbetalt leje henfares driftsaktivitet.

Pengestremme fra investeringsaktivitet:

Pengestremme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af
immaterielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver samt vaerdipapirer opfert under
omsatningsaktiver.

Pengestramme fra finansieringsaktivitet:

Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter aendringer i starrelse eller sammensatning af
selskabskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan samt afdrag pa rentebaerende
gaeld og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.
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Likvider:

Likvider omfatter mellemregning med sgsterselskaber og likvide beholdninger med fradrag af
kortfristet bankgaeld. Deponeringskonti, opfert under likvider, henfgres til investeringsaktivitet.
Udlandslan, opfert under kortfristet bankgaeld, henfares til investeringsaktivitet.



