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Ledelsespitegning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for 2023 for Nic. Christiansen Invest A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig, og efter vores opfattelse giver koncernregnskabet
og arsregnskabet et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31. december 2023, af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og af koncernens pengestremme

for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2023.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kolding, den 10. juni 2024

Direktion

Birthe Christiansen

Bestyrelse

Seren Birn Birthe Christiansen Camilla Avlbjerg Christiansen

Formand

Carina Avlbjerg Christiansen
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Den uathaengige revisors revisionspiategning

Til kapitalejerne i Nic. Christiansen Invest A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Nic. Christiansen Invest A/S for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2023, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, noter og an-
vendt regnskabspraksis for sével koncernen som selskabet samt pengestramsopgerelse for koncernen. Kon-
cernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og &rsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2023, af resultatet af koncernens og sel-
skabets aktiviteter og af koncernens pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2023 i over-
ensstemmelse 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 ifglge disse standarder og krav er nermere beskrevet i revi-
sionspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uathengige af koncernen i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants'
internationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er
geldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og
IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstreekkeligt 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 &rsregnskab uden vesentlig fejlin-
formation, 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 vedrerende fortsat drift, hvor dette er rele-
vant; 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.
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Den uathaengige revisors revisionspiategning

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mél er at opna hej grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og &rsregnskabet som helhed er uden
veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspétegning
med en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hejt 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 geeldende 1 Danmark, altid vil afdekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer
kan opsta som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de ekonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne treeffer pd grundlag af koncernregnskabet og &rsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de

yderligere krav, der er geldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og é&rsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som
reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grund-
lag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forérsaget af besvi-
gelser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern
kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklu-
sion om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

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

. 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 opndede revisi-
onsbevis er vesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig
tvivl om koncernens og selskabets evne til at fortseatte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vee-
sentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmerksom pé oplysninger herom i kon-
cernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen
for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at koncernen
og selskabet ikke leengere kan fortsaette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og &rsregn-
skabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler de un-
derliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan méde, at der gives et retvisende billede her-
af.
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Den uathaengige revisors revisionspiategning

. Opnatr vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne el-
ler forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnska-
bet. Vi er ansvarlige for at lede, fore tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige
for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmessige 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 udtryk-
ker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at lese ledelses-
beretningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med koncern-
regnskabet eller arsregnskabet eller vores viden opnéet ved revisionen eller pd anden made synes at indehol-
de vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede 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 veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kolding, den 10. juni 2024

RSM Danmark

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 25 49 21 45

Malene Mogensen Konrad Jensen-Dahm
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne34478 mne34321
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Selskabsoplysninger
Selskabet Nic. Christiansen Invest A/S
Esbjergvej 101
6000 Kolding
Telefon: 70 30 00 88
CVR-nr.: 51035011
Hjemsted: Kolding
Regnskabsér: 1. januar - 31. december
Bestyrelse Seren Birn, Formand
Birthe Christiansen
Camilla Avlbjerg Christiansen
Carina Avlbjerg Christiansen
Direktion Birthe Christiansen
Revision RSM Danmark Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Birkemose Allé 39, 1. sal
6000 Kolding
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Nic. Christiansen Invest
A/S
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Resultatopgerelse:

Nettoomsetning

Bruttoresultat

Resultat af primeer drift (EBIT)
Finansielle poster, netto

Resultat for skat

Arets resultat ekskl. minoritetsinteresser

Balance:

Balancesum (Investeret kapital)
Investeringer i materielle anlaegsaktiver
Egenkapital ekskl. minoritetsinteresser

Pengestremme:

Driftsaktivitet
Investeringsaktivitet
Finansieringsaktivitet

Medarbejdere:

Gennemsnitligt antal heltidsansatte
medarbejdere

Nogletal i %:

Bruttomargin

Overskudsgrad (EBIT-margin)
Afkast af investeret kapital
Soliditetsgrad
Egenkapitalforrentning

2023 2022 2021 2020 2019
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
1.121.006 1.057.897 710.501 526.832 867.647
518.789 538.653 361.874 277.319 395.178
41.836 82.226 -8.919 -56.237 13.343
-16.929 -17.685 -8.348 -5.384 -5.604
29.374 70.782 -10.461 -57.132 11.602
22.976 39.028 -10.405 -38.309 6.716
598.087 627.953 566.444 492.570 517.081
41.589 44.895 12.718 18.218 26.230
144.959 127.116 85.936 96.200 132.321
29.646 85.870 59.115 23.276 4.048
-30.561 -51.100 4.345 -18.855 -27.199
-36.500 -11.539 41.193 6.898 7.444
959 961 812 759 909
46,3 50,9 50,9 52,6 45,5
3,7 7,8 -1,3 -10,7 L5

6,8 13,8 -1,7 -11,1 2,6
24,2 20,2 15,2 19,5 25,6
16,9 36,6 -11,4 -33,5 5,2

Beregningen af hoved- og negletal folger i al vaesentlighed Finansforeningens anbefalinger og afviger kun

pa nogle punkter herfra.

Nic. Christiansen Invest A/S - Arsrapport for 2023
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Hovedtal og negletal for koncernen

De i hoved- og negletalsoversigten anforte negletal er beregnet saledes:

Bruttoresultat x 100
Nettoomsetning

Bruttomargin

Resultat af primer drift (EBIT) x 100
Nettoomsetning

Overskudsgrad (EBIT-margin)

Resultat af primer drift (EBIT) x 100
Gennemsnitlig investeret kapital

Afkast af investeret kapital

Egenkapital eksklusive minoritetsinteresser ultimo x 100

Soliditetsgrad Aktiver 1 alt ultimo

*Resultat x 100
Gennemsnitlig egenkapital eksklusive minoritetsinteresser

Egenkapitalforrentning

*Resultat Arets resultat med fradrag af minoritetsinteressers andel heraf

Nic. Christiansen Invest A/S - Arsrapport for 2023 8
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Ledelsesberetning

Koncernens vaesentligste aktiviteter
Koncernens hovedaktivitet er at drive konference- og spahoteller i forbindelse med en majoritetsaktiepost i
Comwell A/S. Herudover har koncernen aktiviteter inden for investering og finansiering.

Usikkerhed ved indregning eller méling

Der har ikke veret vaesentlig usikkerhed, der har pavirket indregningen eller méalingen.

Usaedvanlige forhold

Der har ikke veeret usedvanlige forhold, der har pavirket indregningen eller mélingen.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold
I regnskabsaret 2023 har koncernen realiseret et resultat for skat pd 29.374 tkr. Resultatet kan
hovedsageligt henferes til aktiviteterne i Comwell koncernen.

2023 er forste hele driftsar efter en leengere periode med restriktioner og forbud som felge af pandemien
Covid-19.

Gennem 2023 er der sket en fortsat genopretning i hotel- restaurant- og medeindustrien og aret har varet
preget af en gradvis tilbagevenden til markedsforhold p& niveau med 2019, hvilket var seneste normale
driftsar for Covid-19. Dette med en fortsat lavere eftersporgsel fra de globale markeder, herunder primeert
Asien.

Kraftige negative udsving i valutakurser har desuden betydet en markant nedgang i efterspergslen fra det
skandinaviske marked.

Koncernens resultat efter skat er 22,4 mio. kr. mod 50,4 mio. kr. i 2022. Koncernens resultat landede
séledes lidt under det forventede niveau ved afleggelse af sidste ars regnskab.

Egenkapitalen andrager 179,2 mio. kr. mod 177,6 mio. kr. primo regnskabsaret. Koncernens
likviditetsmaessige stilling er tilfredsstillende.

Den forventede udvikling
For 2024 er der fortsat usikkerhed omkring udvikling i aktivitet og resultat.

Som folge af hagje markedsrenter, volatile energipriser og ustabile ravarepriser, er der i 2024 en reekke
markedsmaessige udfordringer der har og vil pavirke aktiviteten i mede- og rejsebranchen og skabe fortsat
usikkerhed for oplevelses-, restaurant-, hotel- og rejsebranchen generelt. I tilleeg hertil, er Europa ramt af
geopolitiske spaendinger, der ogsa pavirker oplevelses- og rejsebranchen.

Ovenstaende forhold forventes blandt andet at medfere stagnerende ekonomisk aktivitet i Europa og
dermed ogsa pavirke den ekonomiske udvikling pé det danske marked. Der er dog en forventning om, at
den globale mede- og rejseindustri gdr mod en gradvis normalisering gennem 2. halvar af 2024, der vil
medfere en stigende efterspergsel fra de globale markeder.

Nic. Christiansen Invest A/S - Arsrapport for 2023 9
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Ledelsesberetning

Ovenstaende forhold kan medfere udsving i koncernens aktivitetsniveau og indtjening, og pad denne
baggrund, er det koncernens forventning, for 2024 at opnd et positivt resultat p& 20,0 mio. kr. til 25,0 mio.
kr. efter skat.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter
Der har ikke veeret aftholdt omkostninger til forsknings- og udviklingsaktiviteter.

Begivenheder efter regnskabsérets udleb
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.

Redegorelse for samfundsansvar i henhold til rsregnskabslovens § 99 a

Koncernens samfundsansvar udeves i al vesentlighed gennem Comwell A/S med tilherende Comwell-
hoteller. Der henvises til redegerelsen for samfundsansvar i ESG-rapporten for Comwell A/S, CVR-nr. 73
23 34 10, som findes pa www.comwell.com/om-comwell/esg.

Miiltal og politikker for det underreprzesenterede ken

Oversigt over status om maltal for det underreprzesenterede ken

2023 2022
Overste ledelsesorgan
Det samlede antal medlemmer i gverste ledelsesorgan, eksklusive
medarbejdervalgte medlemmer 4 4
Underrepraesenteret ken i gverste ledelsesorgan 25% 25%
Maltal for andelen af det underreprasenterede keon gverste ledelsesorgan 25% 25%
Arstal for forventet opfyldelse Er opfyldt Er opfyldt

Selskabet har i overensstemmelse med selskabsloven § 139 c opstillet maltal for den kensmaessige sammen-
setning af det gverste ledelsesorgan samt udarbejdet en politik for at gge andelen af det underreprasen-

terede kon pa selskabets gvrige ledelsesniveauer.

Denne lovpligtige redegoarelse for den kensmaessige sammensatning af ledelsen i selskabet deekker regn-
skabsperioden 1. januar - 31. december 2023.

Da selskabet i det seneste regnskabsar har beskeeftiget faerre end 50 medarbejdere, er selskabet jf.

arsregnskabslovens § 99 b, stk. 4 undtagen for kravet om at opstille et maltal for det underreprasenterede
ken pé de gvrige ledelsesniveauer.

Maltal for selskabets overste ledelse

Nic. Christiansen Invest A/S - Arsrapport for 2023 10
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Ledelsesberetning

Det er selskabets mal, at bestyrelsen sammensettes saledes, at den effektivt er i stand til at varetage sine
opgaver af savel strategisk, ledelsesmaessig som kontrolmeessig art. Selskabet vil sgge at udpege kandidater
med de for selskabet bedste profiler og kvalifikationer, der vurderes at vaere behov for under hensyntagen
til selskabets nuvarende og forventede aktiviteter, udvikling og udfordringer fremadrettet, da dette vurderes
bedst for selskabet som helhed. I denne sammenhang overvejes kon i forbindelse med udpegning af kandi-
dater til bestyrelsen, dog under beherig hensyntagen til selskabets gvrige rekrutteringskriterier, herunder
krav til professionelle kvalifikationer, brancheerfaring, uddannelsesmaessig baggrund m.v.

Pé bestyrelsesniveau er fordeling 3 kvinder og 1 mand, hvorfor maltallet p&d 25% er opnéet.

Redegeorelse for selskabets politik for dataetik i henhold til drsregnskabslovens § 99 d

Koncernens politik for dataetik udeves i al vesentlighed gennem Comwell A/S med tilherende Comwell-
hoteller. Der henvises til redegerelsen for politik for dataetik i ESG-rapporten for Comwell A/S, CVR-nr.
73 23 34 10, som findes pd www.comwell.com/om-comwell/esg.

Nic. Christiansen Invest A/S - Arsrapport for 2023 11
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Koncern Modervirksomhed
2023 2022 2023 2022
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
1 Nettoomsatning 1.121.006 1.057.897 0 0
2 Andre driftsindtaegter 15.533 74.577 0 0
Vareforbrug -247.853 -232.563 0 0
Andre eksterne
omkostninger -369.897 -361.258 -63 -72
Bruttoresultat 518.789 538.653 -63 -72
4  Personaleomkostninger -435.195 -414.942 -300 -300
Af- og nedskrivninger af
materielle og immaterielle
anlegsaktiver -40.590 -41.485 0 0
Andre driftsomkostninger -1.168 0 0 0
Resultat af primeer drift 41.836 82.226 -363 -372
Indtaegter af kapitalandele i
tilknyttede virksomheder 0 0 26.134 39.316
Indteegter af
kapitalinteresser 4.467 6.241 -78 1.746
Andre finansielle indtaegter
fra tilknyttede virksomheder 35 0 848 797
Andre finansielle indtaegter 955 899 0 0
Nedskrivning af finansielle
aktiver 0 -5.028 0 0
@vrige finansielle
omkostninger -17.919 -13.556 -4.431 -3.032
Resultat for skat 29.374 70.782 22.110 38.455
Skat af arets resultat -6.977 -20.402 866 573
5 Arets resultat 22.397 50.380 22.976 39.028
Koncernens resultat fordeler
sig saledes:
Aktionarer i Nic.
Christiansen Invest A/S 22.976 39.028
Minoritetsinteresser -579 11.352
22.397 50.380
Nic. Christiansen Invest A/S - Arsrapport for 2023 12
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Balance 31. december

Aktiver
Koncern Modervirksomhed
2023 2022 2023 2022
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Anlagsaktiver
6  Goodwill 8.109 9.469 0 0
Immaterielle anleegsaktiver i
alt 8.109 9.469 0 0
Grunde og bygninger 40.002 47.412 0 0
8 Andre anlaeg, driftsmateriel
og inventar 39.098 44.124 0 0
9 Materielle anlaegsaktiver
under udferelse og
forudbetalinger for
materielle anlaegsaktiver 12.453 2.477 0 0
10 Indretning lejede lokaler 71.213 65.922 0 0
Materielle anleegsaktiver i
alt 162.766 159.935 0 0
11 Kapitalandele i tilknyttede
virksomheder 0 0 192.860 171.859
12 Kapitalinteresser 50.903 56.140 2.938 10.616
13 Tilgodehavender hos
kapitalinteresser 10.200 10.200 0 0
14 Andre tilgodehavender 57.647 59.264 0 0
Finansielle anlaegsaktiver i
alt 118.750 125.604 195.798 182.475
Anleaegsaktiver i alt 289.625 295.008 195.798 182.475
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Balance 31. december

Aktiver
Koncern Modervirksomhed
2023 2022 2023 2022
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Omsatningsaktiver
Ravarer og hjelpematerialer 12.506 13.337
Varebeholdninger i alt 12.506 13.337
Tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser 83.781 96.506 0 0
Tilgodehavender hos
tilknyttede virksomheder 2.079 1.159 29.424 27.870
Tilgodehavender hos
kapitalinteresser 7.600 0 7.600 0
Tilgodehavende
selskabsskat 0 0 866 730
Andre tilgodehavender 45.975 32.419 0 0
15 Periodeafgransningsposter 24.145 19.795 0 0
Tilgodehavender i alt 163.580 149.879 37.890 28.600
Likvide beholdninger 132.376 169.729 0 0
Omszetningsaktiver i alt 308.462 332.945 37.890 28.600
Aktiver i alt 598.087 627.953 233.688 211.075
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Balance 31. december

Passiver
Koncern Modervirksomhed
2023 2022 2023 2022
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital
16 Virksomhedskapital 2.500 2.500 2.500 2.500
17 Reserve for
nettoopskrivning efter den
indre vaerdis metode 0 0 113.395 100.072
18 Reserve for
valutakursomregning 49 112 0 0
19 Overfort resultat 142.410 124.504 29.064 24.544
Egenkapital for
minoritetsinteresser 144.959 127.116 144.959 127.116
Minoritetsinteresser 34.198 50.525 0 0
Egenkapital i alt 179.157 177.641 144.959 127.116
Hensatte forpligtelser
20 Hensettelser til udskudt
skat 18.935 19.839 0 0
21 Andre hensatte forpligtelser 2.955 6.217
Hensatte forpligtelser i alt 21.890 26.056
Geldsforpligtelser
22 Kreditinstitutter i gvrigt 23.956 25.141 0 0
23 Leveranderer af varer og
tjenesteydelser 28.278 31.022 0 0
24 Anden geld 22.739 41.767 0 15.675
Langfristede
galdsforpligtelser i alt 74.973 97.930 0 15.675
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Balance 31. december

Passiver
Koncern Modervirksomhed
2023 2022 2023 2022

Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Kortfristet del af langfristet

geeld 18.621 2.589 15.840 0

Geeld til pengeinstitutter 51.576 61.051 38.074 35.298

Modtagne forudbetalinger

fra kunder 56.610 54.758 0 0

Leveranderer af varer og

tjenesteydelser 65.704 66.722 51 50

Geld til tilknyttede

virksomheder 1.521 0 0 0

Selskabsskat 965 6.291 0 0

Anden gaeld 127.070 134.915 34.764 32.936

Kortfristede

geldsforpligtelser i alt 322.067 326.326 88.729 68.284

Gealdsforpligtelser i alt 397.040 424.256 88.729 83.959

Passiver i alt 598.087 627.953 233.688 211.075

3 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
25 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

26 Eventualposter

27 Neertstiende parter
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Egenkapitalopgerelse for koncernen

RSM

Reserve for

nettoop-
skrivning
efter den Reserve for
Virksom- indre vaer- valutakurs- Overfort Minoritets-
hedskapital dis metode omregning resultat interesser I alt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 2.500 112 124.504 50.525 177.641
Resultatandel 0 0 22.976 -579 22.397
Effekt af
virksomhedsopkeb o.1. -5.378 -14.622 -20.000
Egenkapitalreguleringer 308 -1.126 -818
Kursregulering
udenlandske enheder 0 0 -63 0 0 -63
2.500 0 49 142.410 34.198 179.157
Egenkapitalopgerelse for modervirksomheden
Reserve for
nettoop-
skrivning
efter den
Virksom- indre vaer- Overfort
hedskapital dis metode resultat I alt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 2.500 100.072 24.544 127.116
Resultatandel 0 26.056 -3.080 22.976
Udloddet udbytte i kapitalinteresser og tilknyttede
virksomheder -7.600 7.600 0
Egenkapitalreguleringer -5.133 0 -5.133
2.500 113.395 29.064 144.959
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Pengestromsopgerelse 1. januar - 31. december

RSM

Koncern
2023 2022
@ t.kr. t.kr.
Resultat af primeer drift 41.836 82.226
28 Af- og nedskrivninger mv. 36.104 44.377
29 Andring i driftskapital -18.360 -11.057
Pengestremme fra drift for finansielle poster 59.580 115.546
Renteindbetalinger og lignende 990 899
Renteudbetalinger og lignende -17.919 -13.556
Pengestrom fra ordiner drift 42.651 102.889
Betalt selskabsskat -13.005 -17.019
Pengestremme fra driftsaktivitet 29.646 85.870
Keb af materielle anleegsaktiver -41.589 -44.895
Salg af materielle anleegsaktiver 1.788 228
Keb af finansielle anlaegsaktiver -2.568 -9.737
Salg af finansielle anlaegsaktiver 4.208 1.054
Modtagne udbytter 7.600 0
Modtagne afdrag 0 2.250
Pengestremme fra investeringsaktivitet -30.561 -51.100
Afdrag pa langfristet gaeld, netto -6.925 -17.472
Andring i kortfristet geeld til pengeinstitutter -9.475 6.174
Kab af egne aktier -100 -241
Keb af minoritetsinteresser -20.000 0
Pengestremme fra finansieringsaktivitet -36.500 -11.539
Zndring i likvider -37.415 23.231
Likvider primo 169.729 145.951
Valutakursreguleringer (likvider) 62 547
Likvider 132.376 169.729
Likvider
Likvide beholdninger 132.376 169.729
Likvider 132.376 169.729
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Noter

Koncern
2023 2022
t.kr. t.kr.
1.  Nettoomsatning
Danmark 1.028.348 964.060
Sverige 92.658 93.837
Geografiske markeder i alt 1.121.006 1.057.897

Koncernens forretningsmassige segmenter afviger ikke vesentligt fra hinanden, hvorfor der ikke
afgives segmentoplysninger.

2.  Andre driftsindtegter

Lonrefusion 12.779 11.904
Gevinst ved salg af materielle anlaegsaktiver 1.340 131
Elstotte 482 0
Lejeindtagter 829 857
Andre indtaegter 36 116
Lenkompensation 47 15.328
Kompensation for faste omkostninger 20 46.241

15.533 74.577
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3.  Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

Samlet honorar til RSM Danmark, Statsautoriseret

Revisionspartnerselskab

Honorar vedrerende lovpligtig revision

Andre ydelser

Samlet honorar til andre revisorer

Honorar vedrerende lovpligtig revision

Skattemeessig radgivning
Erklaeringsopgaver med sikkerhed
Andre ydelser

4.  Personaleomkostninger

Lenninger og gager
Pensioner
Andre omkostninger til social

sikring
Bestyrelse

Gennemsnitligt antal
beskaftigede medarbejdere

Koncern
2023 2022
t.kr. t.kr.
59 58
45 44
14 14
59 58
1.551 2.861
761 595
0 171
11 292
779 1.803
1.551 2.861

Koncern Modervirksomhed

2023 2022 2023 2022
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
387.434 372.852 300 300
33.357 27.101 0 0
14.404 14.989 0 0
435.195 414.942 300 300
0 0 300 300
959 961 1 1
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Modervirksomhed
2023 2022
t.kr. t.kr.
Forslag til resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 26.056 41.062
Disponeret fra overfert resultat -3.080 -2.034
Disponeret i alt 22.976 39.028
Koncern
31/12 2023 31/12 2022
t.kr. t.kr.
Goodwill
Kostpris primo 17.495 17.495
Kostpris 17.495 17.495
Af- og nedskrivninger primo -8.026 -6.666
Arets afskrivninger -1.360 -1.360
Af- og nedskrivninger -9.386 -8.026
Regnskabsmeessig vaerdi 8.109 9.469
Grunde og bygninger
Kostpris primo 96.641 95.915
Valutakursregulering 6 -106
Tilgang i arets lob 1.465 832
Kostpris 98.112 96.641
Af- og nedskrivninger primo -49.229 -48.782
Valutakursregulering -6 85
Arets afskrivninger -199 -396
Arets &ndring i nedskrivninger -8.676 -136
Af- og nedskrivninger -58.110 -49.229
Regnskabsmeessig vaerdi 40.002 47.412
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Noter

Koncern
31/12 2023 31/12 2022
t.kr. t.kr.
Andre anleg, driftsmateriel og inventar
Kostpris primo 231.898 224.283
Valutakursregulering 312 -5.119
Tilgang i arets lob 13.430 17.513
Afgang i arets lob -9.517 -4.779
Kostpris 236.123 231.898
Af- og nedskrivninger primo -187.774 -167.980
Valutakursregulering -461 5.063
Arets afskrivninger -14.942 -18.109
Arets nedskrivninger -2.801 -11.430
Af-/nedskrivninger, athaendede aktiver 8.953 4.682
Af- og nedskrivninger -197.025 -187.774
Regnskabsmeessig vaerdi 39.098 44.124
Leasede aktiver indgar med en regnskabsmaessig verdi pa 22.411 19.582
Materielle anlaegsaktiver under udferelse og forudbetalinger
for materielle anlegsaktiver
Kostpris primo 2.477 2.934
Tilgang i arets lob 11.118 1.087
Afgang i arets lob -1.142 -1.544
Kostpris 12.453 2.477
Regnskabsmeessig vaerdi 12.453 2.477
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Noter
Koncern

31/12 2023 31/12 2022
t.kr. t.kr.

10. Indretning lejede lokaler
Kostpris primo 149.803 129.156
Tilgang i arets lob 17.826 27.007
Afgang i arets lob -18.147 -6.360
Kostpris 149.482 149.803
Af- og nedskrivninger primo -83.881 -80.187
Arets afskrivninger -12.535 -10.054
Tilbageforsel af af- og nedskrivninger pa athandede aktiver 18.147 6.360
Af- og nedskrivninger -78.269 -83.881
Regnskabsmeessig vaerdi 71.213 65.922
Leasede aktiver indgar med en regnskabsmaessig verdi pa 55.629 52.231
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Noter

Modervirksomhed
31/12 2023 31/12 2022
t.kr. t.kr.
11. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kostpris primo 71.596 71.596
Kostpris 71.596 71.596
Opskrivninger primo 100.263 58.796
Arets resultat 26.134 39.316
Egenkapitalbevegelse i datterselskaber -5.133 2.151
Opskrivninger 121.264 100.263
Regnskabsmeessig vaerdi 192.860 171.859

Tilknyttede virksomheder:
Hjemsted Ejerandel
Comwell A/S Kolding 3,27 %
Ejendomsselskabet af 1. oktober 1999 A/S Kolding 100 %

I Ejendomsselskabet af 1. oktober 1999 A/S indgér en del af koncernens andel af Comwell A/S.
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Noter

Koncern Modervirksomhed

31/12 2023 31/12 2022 31/12 2023 31/12 2022
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

12. Kapitalinteresser
Kostpris primo 33.261 38.616 10.807 16.162
Afgang i arets lob 0 -5.355 0 -5.355
Kostpris 33.261 33.261 10.807 10.807
Opskrivninger primo 22.879 8.819 -191 -6.619
Arets resultat 4.467 6.241 -78 1.746
Arets tilbageforsler pa afgang 0 5.355 0 5.355
Udbytte -7.600 -673 -7.600 -673
Egenkapitalbevagelse -2.104 3.137 0 0
Opskrivninger 17.642 22.879 -7.869 -191
Regnskabsmeessig vaerdi 50.903 56.140 2.938 10.616

Kapitalinteresser:
Hjemsted Ejerandel
Eurocenter Kolding A/S Kolding 12,5 %
Nic. Christiansen Erhvervsejendomme ApS Kolding 50 %
Kellers Park Hotelbyg P/S Kebenhavn 30 %
Kellers Park Komplementar ApS Kebenhavn 30 %
Ejendomsselskabet Middelfart Park A/S Kebenhavn 30 %

Koncern
31/12 2023 31/12 2022
t.kr. t.kr.
13. Tilgodehavender hos kapitalinteresser

Kostpris primo 10.200 12.450
Afgang i arets lob 0 -2.250
Kostpris 10.200 10.200
Regnskabsmeessig vaerdi 10.200 10.200
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Noter
Koncern Modervirksomhed
31/12 2023 31/12 2022 31/12 2023 31/12 2022
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
14. Andre tilgodehavender
Kostpris primo 64.239 55.786 0 0
Valutakursregulering 46 -865 0 0
Tilgang i arets lob 2.530 9.699 0 0
Afgang i arets lob -4.208 -381 0 0
Kostpris 62.607 64.239 0 0
Nedskrivninger primo -4.975 -229 0 0
Valutakursregulering -23 18 0 0
Arets nedskrivninger 0 -4.802 0 0
Arets vardiregulering 38 38 0 0
Nedskrivninger -4.960 -4.975 0 0
Regnskabsmeessig vaerdi 57.647 59.264 0 0
Der specificeres séledes:
Andre tilgodehavender 1.219 2.093 0 0
Deposita 56.428 57.171 0 0
57.647 59.264 0 0
15. Periodeafgransningsposter
Periodiserede
driftsomkostninger 24.145 19.795 0 0
24.145 19.795 0 0
16. Virksomhedskapital
Virksomhedskapital primo 2.500 2.500 2.500 2.500
2.500 2.500 2.500 2.500
Virksomhedskapitalen bestar af nom. 1.300.000 kr. A-aktier og nom. 1.200.000 kr. B-aktier.
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Noter
Koncern Modervirksomhed
31/12 2023 31/12 2022 31/12 2023 31/12 2022
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
17. Reserve for nettoopskrivning
efter den indre veerdis
metode
Reserve for opskrivninger
primo 0 0 100.072 52.177
Resultatandel 0 0 26.056 41.062
Udloddet udbytte i
kapitalinteresser og tilknyttede
virksomheder 0 0 -7.600 -674
Egenkapitalreguleringer 0 0 -5.133 2.152
Overfort fra overfort resultat
ved afgang 0 0 0 5.355
0 0 113.395 100.072
18. Reserve for
valutakursomregning
Reserve for
valutakursomregning primo 112 223 0 0
Valutakursreguleringer -63 -151 0 0
Overfort fra overfort resultat 0 40 0 0
49 112 0 0
19. Overfort resultat
Overfort resultat primo 124.504 83.213 24.544 31.259
Arets overforte overskud eller
underskud 22.976 39.028 -3.080 -2.034
Egenkapitalreguleringer -5.070 2.303 0 0
Overfort til nettoopskrivning
ved afgang 0 0 0 -5.355
Udloddet udbytte i
kapitalinteresser og tilknyttede
virksomheder 0 0 7.600 674
Overfort til reserve for
valutakursregulering 0 -40 0 0
142.410 124.504 29.064 24.544
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Noter
Koncern Modervirksomhed
31/12 2023 31/12 2022 31/12 2023 31/12 2022
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
20. Hensattelser til udskudt skat
Hensattelser til udskudt skat
primo 19.839 19.585 0 0
Udskudt skat af arets resultat -904 254 0 0
18.935 19.839 0 0
21. Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser 2.955 6.217 0 0
2.955 6.217 0 0
Hensatte forpligtelser deekker i al vaesentlighed over hensettelser til underskudsgivende aktivitet.
22. Kreditinstitutter i evrigt
Kreditinstitutter i gvrigt i alt 25.260 26.588 0 0
Heraf forfalder inden for 1 ar -1.304 -1.447 0 0
23.956 25.141 0 0
Andel af geld, der forfalder
efter 5 ar 19.003 20.624 0 0
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Noter
Koncern Modervirksomhed
31/12 2023 31/12 2022 31/12 2023 31/12 2022
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
23. Leverandorer af varer og
tjenesteydelser
Leveranderer af varer og
tjenesteydelser i alt 28.278 31.022 0 0
Heraf forfalder inden for 1 ar 0 0 0 0
Leveranderer af varer og
tjenesteydelser i alt 28.278 31.022 0 0
Andel af geld, der forfalder
efter 5 ar 16.854 22.876 0 0
24. Anden gzld
Anden geld i alt 40.056 42.909 15.840 15.675
Heraf forfalder inden for 1 ar -17.317 -1.142 -15.840 0
22.739 41.767 0 15.675
Andel af geld, der forfalder
efter 5 ar 18.103 22.830 0 15.675
25. Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for geld til kreditinstitutter, 25.260 t.kr., er der givet pant i grunde og bygninger, hvis
regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2023 udger 40.000 t.kr.
26. Eventualposter
Eventualforpligtelser
Leasingforpligtelser

Koncernens selskaber har indgéet operationelle leasingaftaler vedrerende driftsmateriel mv. med
restlobetider pa 0 - 3 ar. Den ikke indregnede leasingforpligtelse udger 9.699 t.kr. pr. 31.12.2023.
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Noter

26.

27.

Eventualposter (fortsat)

Eventualforpligtelser (fortsat)

Huslejeforpligtelser

Koncernens selskaber har indgiet leje- og kontraktlige forpligtelser vedrerende ejendomme.

Aftalerne har forskellige restlgbetider, og den samlede forpligtelse udger 2.690 mio. kr. Den arlige
forpligtelse fordeler sig saledes:

Arlig gennem-

snitlig leje-

forpligelse

t.kr.

2024 - 2028 196.615
2029 - 2033 157.992
2034 - 2038 103.758
2039 - 2043 59.377
2044 - 2046 33.889

Lejeaftalerne har saedvanlige vilkar om lejereguleringer i lgbetiden. Ved lejemalets opher pahviler
der lejer en reetableringsforpligtelse.

Sambeskatning

Selskabet indgér i den nationale sambeskatning med NCI 2018 A/S, CVR-nr. 39 67 68 50, som ad-
ministrationsselskab og hafter forholdsmassigt for skattekrav i sambeskatningen.

Selskabet hafter forholdsmessigt for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter,
royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber.

Den samlede haftelse fremgar af arsrapporten for NCI 2018 A/S.

Neertstiende parter
Bestemmende indflydelse
NCI 2018 A/S Moderselskab

Birthe Christiansen, Kolding Kapitalejer med flertal af stemme-
rettighederne i NCI 2018 A/S

Transaktioner

Der foregar transaktioner med moderselskabet og tilknyttede virksomheder pa markedsmaessige
vilkar,
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Noter

Transaktioner (fortsat)

Koncernregnskab

Selskabet indgér i koncernregnskabet for NCI 2018 A/S, Esbjergvej 101, 6000 Kolding.

Koncern

2023 2022
t.kr. t.kr.

28. Af- og nedskrivninger mv.
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anleegsaktiver 40.590 41.354
Gevinst/tab ved salg af aktiver -1.224 0
Andring i andre hensatte forpligtelser -3.262 3.023
36.104 44.377

29. Andring i driftskapital

Andring i varebeholdninger 831 =757
Andring i tilgodehavender -13.701 -23.576
Andring i leverandergald og anden gaeld -5.490 13.276
-18.360 -11.057
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Nic. Christiansen Invest A/S er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens be-
stemmelser for en stor klasse C-virksomhed.

Arsrapporten er aflagt efter ssmme regnskabspraksis som sidste &r og aflaegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nér det som felge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige eko-
nomiske fordele vil tilflyde koncernen, og aktivets verdi kan males pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nir koncernen som folge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragé koncernen, og forplig-
telsens vaerdi kan méles palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
aflegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

I resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belab, der vedrerer regnskabsaret.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter Nic. Christiansen Invest A/S (modervirksomheden) og de virksomheder
(tilknyttede virksomheder), som kontrolleres af modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have
kontrol, nér den direkte eller indirekte ejer mere end 50% af stemmerettighederne eller pa anden méde kan
udeve eller faktisk udever bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen direkte eller indirekte
besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udever betydelig, men ikke bestemmende
indflydelse, betragtes som kapitalinteresser.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pé grundlag af regnskaber for Nic. Christiansen Invest A/S og dets
dattervirksomheder. Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlaegning af regnskabsposter af
ensartet karakter. Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger,
interne mellemverender og udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede
virksomheder. De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse
med koncernens regnskabspraksis.

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes
forholdsmaessige andel af resultatet og nettoaktiverne preesenteres som sarskilte poster i henholdsvis
resultatopgerelsen og balancen.
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Anvendt regnskabspraksis

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmessige andel af dattervirksomhedernes
nettoaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsveerdi.

Positive forskelsbelab (goodwill) mellem kostprisen for den erhvervede kapitalandel og dagsveardien af de
overtagne aktiver og forpligtelser indregnes under immaterielle anlaegsaktiver og afskrives systematisk over
resultatopgerelsen efter en individuel vurdering af brugstiden. Negative forskelsbelgb (negativ goodwill),
indregnes i resultatopgerelsen.

Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser udger en andel af koncernens samlede egenkapital. Arets resultat fordeles i resultatdis-
poneringen pa den del, som kan henferes til minoriteterne og den del, som kan henferes til modervirksom-
hedens kapitalejere.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved feorste indregning til transaktionsdagens kurs.
Tilgodehavender, geldsforpligtelser og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa
balancedagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem
transaktionsdagens kurs og kursen péd henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i
resultatopgerelsen som finansielle poster. Materielle og immaterielle anleegsaktiver, varebeholdninger og
andre ikke-monetare aktiver, der er kebt i fremmed valuta, omregnes til historiske kurser.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder og kapitalinteresser, der er selvstendige enheder,
omregnes resultatopgerelserne til gennemsnitlige valutakurser for manederne, som ikke afviger vasentligt
fra transaktionsdagens kurser. Balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Goodwill
betragtes som tilherende den selvsteendige udenlandske enhed og omregnes til balancedagens kurs.
Kursdifferencer, opstdet ved omregning af udenlandske dattervirksomheders egenkapital ved arets
begyndelse til balancedagens valutakurser samt ved omregning af resultatopgerelser fra gennemsnitskurser
til balancedagens valutakurser, indregnes direkte pa egenkapitalen.

Kursregulering af mellemverender med selvstandige udenlandske dattervirksomheder, der anses for en del
af den samlede investering i den pagaldende dattervirksomhed, indregnes direkte pa egenkapitalen.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes forste gang i balancen til kostpris og males efterfelgende til
dagsveerdi. Afledte finansielle instrumenter indregnes under henholdsvis andre tilgodehavender og anden
geld.

Andringer 1 dagsverdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder
betingelserne for sikring af dagsvardien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i re-
sultatopgerelsen sammen med @ndringer i veerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.
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Andringer i1 dagsvardien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingel-
serne for sikring af fremtidige transaktioner, indregnes direkte pa egenkapitalen. Néar de sikrede
transaktioner realiseres, indregnes de akkumulerede @ndringer som en del af kostprisen for de pagaldende
regnskabsposter.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sikringsinstrumen-
ter, indregnes @ndringer i dagsverdi lobende i resultatopgerelsen som finansielle poster.

Andring i dagsverdien af afledte finansielle instrumenter, som anvendes til sikring af nettoinvesteringer i
selvstendige udenlandske tilknyttede virksomheder eller associerede virksomheder, indregnes direkte pé
egenkapitalen.

Offentlige tilskud

Offentlige tilskud indregnes, nér der er opnéet endeligt tilsagn fra tilskudsgiver, og det er sandsynligt, at de
betingelser, der er knyttet til tilskuddet, vil blive opfyldt. Tilskud indregnes som indtaegt i
resultatopgerelsen, i takt med at de indtjenes.

Resultatopgerelsen

Nettoomsatning

Nettoomsetning ved salg af konferencer, overnatninger mv. indregnes i resultatopgerelsen, nér ydelsen til
keber har fundet sted, hvilket svarer til faktureringstidspunktet. Nettoomsetningen indregnes eksklusive
moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter regnskabsérets vareforbrug malt til kostpris, reguleret for normale lagerned-
skrivninger.

Andre driftsindtegter
Andre driftsindteegter omfatter indteegter af sekundeer karakter i forhold til virksomhedens hovedaktiviteter,
herunder lejeindteegter og gevinster ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til leje af hotelejendomme mv., salg, reklame,
administration, tab p& debitorer mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len og gager samt sociale omkostninger, pensioner mv. til koncernens
personale.
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Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle anleegsaktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskrivninger opgjort ud
fra henholdsvis de fastsatte restvaerdier og brugstider for de enkelte aktiver og gennemforte
nedskrivningstest og af gevinster og tab ved salg af materielle anleegsaktiver.

Andre driftsomkostninger

Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekunder karakter set i forhold til virksomhedens
hovedaktivitet, herunder tab ved salg af immaterielle og materielle anleegsaktiver.

Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser

I modervirksomhedens resultatopgerelse indregnes den forholdsmeessige andel af de enkelte tilknyttede
virksomheders resultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning
pa goodwill og tilleg af negativ goodwill.

I bade koncernens og modervirksomhedens resultatopgerelser indregnes den forholdsmaessige andel af kapi-
talinteressernes resultat efter skat efter eliminering af forholdsmessig andel af intern avance eller tab og
fradrag af afskrivning p& goodwill og tilleeg af negativ goodwill.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter omfatter renteindtaegter, realiserede og urealiserede kursgevinster vedrerende
galdsforpligtelser og transaktioner i fremmed valuta mv. samt godtgerelser under acontoskatteordningen.

Nedskrivning af finansielle aktiver

Nedskrivning af finansielle aktiver omfatter nedskrivning af finansielle aktiver, der ikke lebende maéles til
dagsverdi.

Ovrige finansielle omkostninger

Ovrige finansielle omkostninger omfatter renteomkostninger, realiserede og urealiserede kurstab vedrerende
galdsforpligtelser og transaktioner i fremmed valuta mv. samt tilleeg under acontoskatte-ordningen.

Skat af drets resultat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle selskabsskat og @ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfores
til posteringer direkte i egenkapitalen.

Moderselskabet er sambeskattet med alle danske dattervirksomheder samt den overliggende koncern. Den
aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses
skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrerende skattemassige underskud).
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Balancen

Immaterielle anleegsaktiver

Goodwill

Goodwill afskrives lineert over den vurderede brugstid, der fastleegges p& baggrund af ledelsens erfaringer
inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden udger 10 - 15 &r, men kan i visse tilfeelde
vere lengere for strategisk erhvervede virksomheder med en sterk markedsposition og langsigtet
indtjeningsprofil, hvis den leengere afskrivningperiode vurderes bedre at afspejle nytten af de pagaldende
ressourcer.

Goodwill nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmassige veerdi.

Materielle anlegsaktiver

Grunde og bygninger, inventar og udstyr samt indretning af lejede lokaler méles til kostpris med fradrag af
akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

Kostprisen omfatter anskaftelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen samt omkostninger til
klargering af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
lineeere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Brugstid
Bygninger 50 ar
Indretning lejede lokaler 10-15 ar
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 3-15 ér

For indretning af lejede lokaler og aktiver omfattet af finansielle leasingaftaler udger afskrivnings-perioden
maksimalt aftaleperioden.

Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.

Materielle anleegsaktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, safremt denne er lavere end den regnskabs-
massige verdi.

Materielle anlaegsaktiver under udferelse

Materielle anleegsaktiver under udferelse males og indregnes til de samlede atholdte omkostninger. Nér ar-
bejdet er faerdiggjort, overfares den samlede veerdi til den relevante post under materielle anlagsaktiver, og
afskrives fra ibrugtagningstidspunktet.
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Finansielle anleegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder indregnes og males efter den indre
vardis metode (equity-metoden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmassige andel
af virksomhedernes regnskabsmessige indre veerdi med tilleg eller fradrag af uafskrevet positiv
henholdsvis negativ koncerngoodwill og med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne fortjenester
og tab.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser overfores under egenkapi-
talen til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode i det omfang, den regnskabsmseessige
veerdi overstiger kostprisen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser nedskrives til genindvindingsverdi, hvis denne
er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Varebeholdninger
Varebeholdninger méles til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsverdi, hvor denne er
lavere.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med tilleeg af hjemtagelsesomkostninger.

Nettorealisationsverdi for varebeholdninger opgeres som forventet salgspris med fradrag af omkost-ninger,
der skal afholdes for at effektuere salget.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der sedvanligvis svarer til nominel verdi, med fradrag af
nedskrivninger til imedegéelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter atholdte omkostninger, der vedrerer

efterfolgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestéender.

Egenkapital

Egne kapitalandele

Anskaffelses- og afstielsessummer samt udbytte for egne kapitalandele indregnes direkte pé overfert
resultat under egenkapitalen. Gevinster og tab ved salg indregnes siledes ikke 1 resultatopgerelsen. Kapital-
nedsattelse ved annullering af egne kapitalandele reducerer virksomhedskapitalen med et belgb svarende til
kapitalandelenes nominelle veerdi.
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Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyt-
tede virksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser i forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eller aendring i regnskabsmessige
sken.

Reserven kan ikke indregnes med et negativt belgb.

Reserve for valutakursomregning

Reserve for valutakursomregning opstar ved omregning af regnskabsposter i udenlandsk valuta.
Reserven opleses samtidig med, at veerdireguleringerne realiseres eller tilbagefores.
Reserven er ikke bunden.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmessige og skattemeessige verdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemassige vaerdi af aktiverne opgeres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremferselsberettigede skattemaessige underskud,
indregnes 1 balancen med den verdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i
udskudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Andre hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til tabsgivende kontrakter.

Andre hensatte forpligtelser indregnes og males som det bedste sken over de omkostninger, der er
nedvendige for pa balancedagen at afvikle forpligtelserne. Hensatte forpligtelser med forventet forfaldstid
ud over et &r fra balancedagen maéles til tilbagediskonteret verdi.

Operationelle leasingaftaler

Leasingydelser vedrerende operationelle leasingaftaler indregnes lineert i resultatpgerelsen over
leasingperioden.

Andre finansielle forpligtelser

Andre finansielle forpligtelser indregnes til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Modtagne forudbetalinger fra kunder

Modtagne forudbetalinger fra kunder omfatter beleb, der er modtaget fra kunder forud for leverings-
tidspunktet.
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Skyldig og tilgodehavende sambeskatningsbidrag

Aktuelle skyldige sambeskatningsbidrag eller tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen
opgjort som beregnet skat af éarets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat. Ved
skattemaessige underskud indregnes kun tilgodehavende sambeskatningsbidrag, hvis underskuddet forventes
udnyttet 1 sambeskatningen.

Pengestromsopgerelse

Pengestremsopgerelsen viser koncernens pengestremme fordelt pa drifts-, investerings- og finansieringsak-
tivitet for aret, arets forskydning i likvider og likvider ved arets begyndelse og afslutning.

Der er ikke udarbejdet pengestramsopgerelse for modervirksomheden, idet selskabets pengestremme er in
deholdt i pengestremsopgerelsen for koncernen, jf. ARL § 86, stk. 4.

Pengestramme vedrerende driftsaktiviteter praesenteres efter den indirekte metode og opgeres som
driftsresultat reguleret for ikke-kontante driftsposter, @ndring i driftskapital og betalt skat.

Pengestromme vedregrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med keb og salg af
virksomheder, aktiviteter og finansielle anlegsaktiver samt keb, udvikling, forbedring og salg mv. af
immaterielle og materielle aktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestromme vedrerende finansieringsaktiviteter omfatter sendringer i sterrelse eller sammensatning af
virksomhedskapitalen og de omkostninger, der er forbundet hermed, samt optagelse af lan, indgéelse af
finansielle leasingaftaler, afdrag pé rentebarende geeld, kab af egne aktier og betaling af udbytte.

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger.
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