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Karberghus A/S

Ledelsespategning

Vi har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 01.05.20 - 30.04.21 for Karberghus A/S.
Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og modervirksomhedens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30.04.21 og resultatet af

koncernens og modervirksomhedens aktiviteter for regnskabsdaret 01.05.20 - 30.04.21.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beret-

ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kobenhavn @, den 9. september 2021

Direktionen

Andreas Just Karberg

Bestyrelsen

Seren Hedemand Peter Just Karberg Per Heinze
Formand

Thomas Just Karberg Andreas Just Karberg
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Karberghus A/S

Den uafhsengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Karberghus A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Karberghus A/S for regnskabsaret 01.05.20 -
30.04.21, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis for sdvel koncernen som selskabet. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes

efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30.04.21 samt af resultatet af koncernens
og selskabets aktiviteter for regnskabséaret 01.05.20 - 30.04.21 i overensstemmelse med arsregnskabs-

loven.

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 naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og ars-
regnskabet”. Vi er uafhsengige af koncernen og selskabet 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 opndede 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 retvis-
ende billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den in-
terne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et drsregnskab

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 vedrgrende fortsat drift, hvor dette
er relevant, samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen og selskabet,
indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.
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Karberghus A/S

Den uafhsengige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mél er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revi-
sionspategning med en konklusion. Haj 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 i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation,
ndr sddan findes. Fejlinformationer kan opstd som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
veesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pd grundlag af koncernregnskabet og ars-

regnskabet.

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

de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder profes-

sionel skepsis under revisionen. Herudover:

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

kontrol.

e Opnar vi forstdelse 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 kon-

klusion 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 sken 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 pad grundlag af det opnaede
revisionsbevis er veesentlig 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 veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmeerksom pa oplysninger
herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne 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 med-

fore, at koncernen og selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.
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Karberghus A/S

Den uafhsengige revisors revisionspategning

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 pd en sddan made, at der gives et retvisende
billede heraf.

e Opnaér vi tilstreekkeligt 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, 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
placering af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle

betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledel-

sesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med

koncernregnskabet eller arsregnskabet eller vores viden opndet 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 &rsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabs-

lovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Seborg, den 9. september 2021

Beierholm

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 89 54 68

Carsten Collin

Statsaut. revisor
MNE-nr. mne9406
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Karberghus A/S

Ledelsesberetning

Veesentligste aktiviteter

Selskabets og koncernens hovedaktivitet er erhvervelse og udlejning af erhvervsejendomme.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Resultatopgerelsen for tiden 01.05.20 - 30.04.21 udviser et resultat pa t.DKK 611.383 mod t.DKK 57.901
for tiden 01.05.19 - 30.04.20. Balancen viser en egenkapital pa t.DKK 1.330.061.

Vaesentlige begivenheder og forholds indflydelse pé arsregnskabet

Selskabet veerdiansaetter sine ejendomme efter en afkastbaseret beregning (DCF). I &r har vi féet
udarbejdet  ekstern  valuarvurdering af hele  ejendomsportefalien, som  understgtter
veerdiansaettelsesberegningen. Samlet set medferer isaer lejesituationen og faldende afkastkrav mv. en
betydelig opskrivning af ejendommene. Dette skal blandt andet ses i lyset af, at der nu handles
ejendomme, hvor investorer har reduceret deres afkastkrav betragteligt, pa specielt velbeliggende

fredede ejendomme i Kebenhavn.

CSR i koncernen

Der er i ar udarbejdet en CSR-rapport for koncernen med gget fokus pa samfundsansvar, social
ansvarlighed og beeredygtighed. Koncernens kerneomrade, ejendomsportefglien, udger en unik del af
den danske bygningsarv, hvor der fokuseres pa eget anvendelse af miljgcertificerede produkter i
bygge-og anleegsarbejder, reduceret og miljerigtigt forbrug i driften, eldreven transport, etablering af
solcelleanleeg mv. Hermed bidrages til den samlede reduktion af det danske CO2-aftryk. Med
formidling internt og eksternt fastholdes ’'ejerskabet’ til den feelles kulturarv, og understottelsen af
gennemsigtighed i koncernen, god kollegial tone pa tveers af fagomrdder og eget brug af
miljgcertificeret produkter prioriteres. CSR-rapporten findes i fuld leengde pa vores hjemmeside

https://karberghus.dk/om-karberghus-2/.

Forventet udvikling

Selskabet forventer et positivt driftsresultat (for veerdiregulering af ejendomme) for regnskabsaret
2021/22 péa niveau med indeveerende ar.

Efterfolgende begivenheder

Efter regnskabsérets afslutning er der ikke indtruffet betydningsfulde heendelser.
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Karberghus A/S

Resultatopgorelse
Koncern Modervirksomhed
2020/21 2019/20 2020/21 2019/20
Note t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
Nettoomsezetning 84.200 84.452 71.604 70.302
Driftsomkostninger -21.926 -23.361 -11.195 -12.357
Administrationsomkostninger -7.280 -6.633 -5.645 -5.150
Resultat for dagsveerdireguleringer 54.994 54.458 54.764 52.795
Dagsveerdiregulering af
investeringsejendomme 731.748 23.006 726.468 22.625
Resultat for finansielle poster 786.742 77.464 781.232 75.420
2 Indteegter af kapitalandele i tilknyttede

virksomheder 0 0 4.658 16.649
Andre finansielle indteegter 1.620 1.660 1.620 1.660
4 Andre finansielle omkostninger -4.310 -4.739 -4.930 -6.887
Resultat for skat 784.052 74.385 782.580 85.842
Skat af arets resultat -172.669 -16.484 -171.197 -15.456
Arets resultat 611.383 57.901 611.383 70.386

Forslag til resultatdisponering
Forslag til udbytte for regnskabsaret 45.000 0 45.000 0
Overfort resultat 566.383 57.901 566.383 70.386
Ialt 611.383 57.901 611.383 70.386
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Note

Karberghus A/S

Balance

AKTIVER

Koncern Modervirksomhed

30.04.21 30.04.20 30.04.21 30.04.20
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
Goodwill 419 865 0 0
Immaterielle anlaegsaktiver i alt 419 865 0 0
Investeringsejendomme 2.069.523 1.333.301 2.027.523 1.296.581
Indretning af lejede lokaler 83 281 0 0
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 2.242 4.004 295 498
Materielle anleegsaktiver i alt 2.071.848 1.337.586 2.027.818 1.297.079
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 49.931 120.274
Finansielle anlaegsaktiver i alt 0 0 49.931 120.274
Anlesegsaktiver i alt 2.072.267 1.338.451 2.077.749 1.417.353
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 1.619 2.160 1.401 2.053
Andre tilgodehavender 130.111 177.147 130.103 177.087
Periodeafgraensningsposter 1.988 2.634 1.804 2.563
Tilgodehavender i alt 133.618 181.931 133.308 181.703
Likvide beholdninger 0 51 0 0
Omseetningsaktiver i alt 133.618 181.982 133.308 181.703
Aktiver i alt 2.205.885 1.520.433 2.211.057 1.599.056
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Note

10
11

Karberghus A/S

Balance
PASSIVER
Koncern Modervirksomhed
30.04.21 30.04.20 30.04.21 30.04.20
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
Selskabskapital 272.250 272.250 272.250 272.250
Reserve for nettoopskrivning efter indre
veerdis metode 0 0 0 10.187
Overfort resultat 1.012.811 446.428 1.012.811 436.241
Forslag til udbytte for regnskabsaret 45.000 0 45.000 0
Egenkapital i alt 1.330.061 718.678 1.330.061 718.678
Henseettelser til udskudt skat 267.884 106.282 265.069 104.453
Hensatte forpligtelser i alt 267.884 106.282 265.069 104.453
Geeld til realkreditinstitutter 250.724 290.685 250.724 290.685
Deposita 32.508 29.130 29.920 26.740
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 283.232 319.815 280.644 317.425
Kortfristet del af langfristede
geeldsforpligtelser 14.768 25.872 14.768 25.872
Geeld til gvrige kreditinstitutter 24.627 50.418 24.420 50.057
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 2.073 1.228 1.464 924
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 14.243 86.424
Selskabsskat 8.905 10.710 8.420 9.456
Anden geeld 268.712 282.033 267.275 280.835
Periodeafgreensningsposter 5.623 5.397 4.693 4.932
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 324.708 375.658 335.283 458.500
Geaeldsforpligtelser i alt 607.940 695.473 615.927 775.925
Passiver i alt 2.205.885 1.520.433 2.211.057 1.599.056

Oplysninger om dagsveerdi
Eventualforpligtelser
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
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Karberghus A/S

Egenkapitalopgerelse

Reserve for

nettoopskriv- Forslag til
ning efter udbytte for
Selskabs- indre veerdis Overfort  regnskabs- Egenkapital

Belgb i t.DKK kapital metode resultat aret ialt
Koncern:
Egenkapitalopgerelse for

01.05.20 - 30.04.21
Saldo pr. 01.05.20 272.250 0 446.428 0 718.678
Forslag til

resultatdisponering 0 0] 566.383 45.000 611.383
Saldo pr. 30.04.21 272.250 0 1.012.811 45.000 1.330.061
Modervirksomhed:
Egenkapitalopgerelse for

01.05.20 - 30.04.21
Saldo pr. 01.05.20 272.250 10.187 436.241 0 718.678
Tilbagefersel af

opskrivninger fra tidligere

ar 0 -10.187 0 0 -10.187
Overfarsler til/fra andre

reserver 0 0 10.187 0 10.187
Forslag til

resultatdisponering 0 0] 566.383 45.000 611.383
Saldo pr. 30.04.21 272.250 0 1.012.811 45.000 1.330.061
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Karberghus A/S

Noter
Koncern Modervirksomhed
2020/21 2019/20 2020/21 2019/20
t.DKK t.DKK t.DKK t.DKK
1. Medarbejderforhold
Gennemsnitligt antal beskeeftigede i dret 19 18 9 8
2. Indteegter af kapitalandele i tilknyttede
virksomheder
Resultatandele fra tilknyttede virksomheder 0 0 5.104 16.095
Afskrivning pa goodwill 0 0 -446 -446
Lalt 0 0 4.658 15.649
3. Finansielle indteegter
Renteindteegter i gvrigt 0 2 0 2
@vrige finansielle indteegter 1.620 1.658 1.620 1.658
Lalt 1.620 1.660 1.620 1.660
4. Finansielle omkostninger
Renter, tilknyttede virksomheder 0 0 624 2.072
Renteomkostninger i gvrigt 4.310 4732 4.306 4.808
@vrige finansielle omkostninger 0 7 0 7
@vrige finansielle omkostninger i alt 4.310 4739 4.306 4815
Lalt 4.310 4.739 4.930 6.887
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Karberghus A/S

Noter
b. Immaterielle anleegsaktiver
Belgb i t.DKK Goodwill
Koncern:
Kostpris pr. 01.05.20 2.228
Kostpris pr. 30.04.21 2.228
Af- og nedskrivninger pr. 01.05.20 -1.363
Afskrivninger i aret -446
Af- og nedskrivninger pr. 30.04.21 -1.809
Regnskabsmaessig veerdi pr. 30.04.21 419

6. Materielle anleegsaktiver

Investeringsejen-

Andre anleeg,

Indretning af le- driftsmateriel og

Belgb i t.DKK domme jede lokaler inventar
Koncern:

Kostpris pr. 01.05.20 936.891 1.067 9.817
Tilgang i aret 4.474 0 256
Afgang i aret 0 0 -477
Kostpris pr. 30.04.21 941.365 1.067 9.596
Af- og nedskrivninger pr. 01.05.20 0 -786 -5.813
Afskrivninger i aret 0 -198 -1.791
Tilbagefersel af nedskrivninger fra tidligere ar 0 0 250
Af- og nedskrivninger pr. 30.04.21 0 -984 -7.354
Dagsveerdireguleringer pr. 01.05.20 396.410 0 0
Dagsveerdireguleringer i aret 731.748 0 0
Dagsveerdireguleringer pr. 30.04.21 1.128.158 0 0
Regnskabsmaessig veerdi pr. 30.04.21 2.069.523 83 2.242
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Karberghus A/S

Noter

6. Materielle anleegsaktiver - fortsat -

Andre anleeg,
Investeringsejen- Indretning af le- driftsmateriel og

Belgb i domme jede lokaler inventar
Modervirksomhed:

Kostpris pr. 01.05.20 908.747 0 1.776
Tilgang i aret 4.474 0 179
Afgang i aret 0 0 -40
Kostpris pr. 30.04.21 913.221 0 1.915
Af- og nedskrivninger pr. 01.05.20 0 0 -1.278
Afskrivninger i aret 0 0 -382
Tilbagefersel af nedskrivninger fra tidligere ar 0 0 40
Af- og nedskrivninger pr. 30.04.21 0 0 -1.620
Dagsveerdireguleringer pr. 01.05.20 387.834 0 0
Dagsveerdireguleringer i aret 726.468 0 0
Dagsveerdireguleringer pr. 30.04.21 1.114.302 0 0
Regnskabsmaessig veerdi pr. 30.04.21 2.027.523 0 295
7. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kostpris pr. 01.05.20 110.086
Kostpris pr. 30.04.21 110.086
Af- og nedskrivninger pr. 01.05.20 10.187
Nedskrivninger p& goodwill -446
Arets resultat fra kapitalandele 5.104
Udbytte relateret til kapitalandele -75.000
Af- og nedskrivninger pr. 30.04.21 -60.155
Navn og hjemsted: Ejerandel
Dattervirksomheder:

Office Club ApS, Kgbenhavn 100%
FK Holding ApS af 12. Februar 2003, Kebenhavn 100%

BEIERHOLM

VI SKABER BALANCE

15



Karberghus A/S

Noter

8. Langfristede geeldsforpligtelser

Afdrag Restgeeld Geeld i alt Geeld i alt

Belgb i t.DKK forste ar efter b ar 30.04.21 30.04.20
Koncern:

Geeld til realkreditinstitutter 14.768 194 672 265.492 316.557
Deposita 0 0 32.508 29.130
Ialt 14.768 194 672 298.000 345.687
Modervirksomhed:

Geeld til realkreditinstitutter 14.768 194 672 265.492 316.557
Deposita 0 0 29.920 26.740
Talt 14.768 194 672 295.412 343.297
BEIERHOLM
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Karberghus A/S

Noter

9. Oplysninger om dagsveerdi
Investeringsejen-

Belgb i t.DKK domme Talt
Koncern:
Dagsveerdi pr. 30.04.21 2.069.523 2.069.523
Arets eendringer af dagsveerdi indregnet i resultatopgerelsen 731.748 731.748
Modervirksomhed:
Dagsveerdi pr. 30.04.21 2.027.523 2.027.523
Arets eendringer af dagsveerdi indregnet i resultatopgerelsen 726.468 726.468

Koncernen og selskabet anvender en DCF-model til fastseettelse af dagsveerdien for
investeringsejendommene, som beskrevet i regnskabspraksis.

De veesentligste ikke-observerbare input ved opgerelsen af dagsveerdien er:

2020/21 2019/20
Afkastkrav, veegtet gennemsnit 3,23% 4,34 %
Forventet vaekst 2,00% 2,00 %
Tomgang, gennemsnit 3,90% 4,70 %

Der har senest vaeret anvendt ekstern vurderingsmand til at underbygge DCF beregningerne af
dagsveerdien pa investeringsejendommene pr. 30. april 2021.

10. Eventualforpligtelser

Koncernen har ingen eventualforpligtelser pr. 30.04.21.

Modervirksomhed:

Kautionsforpligtelser

Selskabet har stillet selvskyldner kaution for tilknyttede virksomheders geeld til kreditinstitutter.
Kautionen er maksimeret til t.DKK 1.000. Tilknyttede virksomheders gaeld til omfattede
kreditinstitutter udger pa balancedagen t.DKK 2.
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Andre eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med ovrige danske selskaber i koncernen og heefter solidarisk og
ubegreenset for selskabsskatter mv. for de sambeskattede selskaber. Den samlede kendte
skatteforpligtelse for de sambeskattede selskaber udger t.DKK 8.909 pa balancedagen, som er
indregnet i balancen for de enkelte selskaber. Heeftelsen omfatter derudover eventuelle senere
korrektioner til den opgjorte skatteforpligtelse som  konsekvens af eendringer @ til

sambeskatningsindkomsten mv.

11. Pantseetninger og sikkerhedsstillelser

Koncern:

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter t.DKK 268.249 er der givet pant i investeringsejendomme,
hvis regnskabsmeessige veerdi udger t.DKK 863.598.

Modervirksomhed:

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter t.DKK 268.249 er der givet pant i investeringsejendomme,
hvis regnskabsmeessige veerdi udger t.DKK 863.598.
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12. Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven for koncerner og virksomheder i

regnskabsklasse B med tilvalg af bestemmelser fra en hgjere regnskabsklasse.

Den anvendte regnskabspraksis er ueendret i forhold til foregédende &r.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,

herunder afskrivninger og nedskrivninger.

I balancen indregnes aktiver, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets veerdi kan males pélideligt. Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sand-
synligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males palide-
ligt. Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfelgende males aktiver og

forpligtelser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden &rsrap-

porten afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

KONCERNREGNSKAB

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og dens dattervirksomheder, hvori modervirk-
somheden direkte eller indirekte besidder mere end 50% af stemmerettighederne, eller gennem aftaler

har kontrol.

De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, afleegges i overensstemmelse med koncer-

nens regnskabspraksis.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af regnskaber for modervirksomheden og dat-
tervirksomhederne ved sammenleegning af regnskabsposter af ensartet karakter. Ved konsolideringen
er der foretaget eliminering af koncerninterne indteegter og omkostninger, besiddelser af kapitalande-
le, interne mellemveerender og udbytter samt gevinster og tab ved transaktioner mellem de konsolide-

rede virksomheder i det omfang, de underliggende aktiver og forpligtelser ikke er realiserede.
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VIRKSOMHEDSSAMMENSLUTNINGER

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes fra erhvervelsestidspunktet henholdsvis
stiftelsestidspunktet. Erhvervelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor der opnas kontrol over virk-
somheden. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes frem til afstdelses- henholdsvis afvik-
lingstidspunktet. Afstéelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor kontrollen over virksomheden overgar til

tredjemand.

Ved erhvervelse af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de erhvervede virk-

somheders identificerbare aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi pa erhvervelsestidspunktet.

Kostprisen for kapitalandelene i de erhvervede virksomheder udlignes med den forholdsmeaessige andel

af de erhvervede virksomheders dagsveerdi af nettoaktiver pa erhvervelsestidspunktet.

Ved erhvervelse af dattervirksomheder indregnes goodwill forholdsmaessigt pa baggrund af den faktis-

ke ejerandel af de erhvervede kapitalandele.

Den pa erhvervelsestidspunktet opgjorte goodwill (positivt forskelsbelgb) indregnes i koncern-
regnskabet under immaterielle anleegsaktiver og i modervirksomhedens balance under kapitalandele i
dattervirksomheder. Goodwill fra erhvervede virksomheder reguleres indtil 12 maéneder efter

erhvervelsestidspunktet.

VALUTA

Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til transaktionsdagens kurs.
Valutakursdifferencer, der opstdr mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen,
indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post. Tilgodehavender, gaeldsforpligtelser og andre
monetaere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balan-
cedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller geeldsforpligtelsens opstden eller
indregning i seneste arsrapport indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indteegter og omkost-
ninger. Anleegsaktiver og andre ikke moneteere aktiver, der er erhvervet i fremmed valuta, omregnes til

historiske valutakurser.
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RESULTATOPGORELSE

Nettoomseaetning

Indteegter fra udlejning af ejendomme mv. indregnes i resultatopgerelsen i den periode, de vedrerer.

Lejeindteegter mv. males til dagsveerdi og opgeres ekskl. moms og rabatter.

Driftsomkostninger

I driftsomkostninger indregnes omkostninger, der direkte eller indirekte afholdes for at opnd éarets
nettoomsaetning, herunder materialer, lan og gager samt leasing af og af- og nedskrivninger pa

anleegsaktiver.

Administrationsomkostninger

I administrationsomkostninger indregnes omkostninger, der er afholdt i aret til ledelse og admini-
stration, herunder lgn og gager til det administrative personale og ledelse samt omkostninger til
kontorlokaler, kontoromkostninger, tab pé debitorer m.v. samt leasing af og af- og nedskrivninger pa

anleegsaktiver, der anvendes til administrative forhold.

Af- og nedskrivninger

Afskrivninger pd immaterielle og materielle anleegsaktiver tilsigter, at der sker systematisk afskrivning
over aktivernes forventede brugstid. Der foretages linessre afskrivninger baseret pa felgende

brugstider og restveerdier:
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Rest-
Brugstid, veerdi,
ar procent

Goodwill 5 0
Indretning af lejede lokaler 5 0
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 3-10 0

Goodwill afskrives over 5 ar. Brugstiden er fastsat under hensyntagen til de forventede fremtidige
nettoindteegter fra den virksomhed eller aktivitet, som goodwill er knyttet til.

Investeringsejendomme afskrives ikke.

Afskrivningsgrundlaget er aktivets kostpris fratrukket forventet restveerdi ved afsluttet brugstid.
Afskrivningsgrundlaget reduceres endvidere med eventuelle nedskrivninger. Brugstiden og

restveerdien fastseettes, nar aktivet er klar til brug, og revurderes arligt.

Nedskrivninger af immaterielle og materielle anleegsaktiver foretages efter anvendt regnskabspraksis

omtalt i afsnittet "Nedskrivning af anleegsaktiver”.

Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme

Under dagsveerdiregulering af investeringsejendomme indregnes urealiserede veaerdireguleringer af

investeringsejendomme samt realiserede gevinster og tab ved salg.

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

For dattervirksomheder, der i modervirksomheden males efter indre veerdis metode, indregnes andelen

af virksomhedernes resultat i resultatopgerelsen efter eliminering af urealiserede interne gevinster og

tab og med fradrag af eventuel af- og nedskrivning af goodwill.

Indteegter af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder omfatter ligeledes

gevinster og tab ved salg af kapitalandele.

Andre finansielle poster

Under andre finansielle poster indregnes renteindtaegter og renteomkostninger, valutakursgevinster og

-tab ved transaktioner i fremmed valuta m.v.

Amortisering af kurstab og ldneomkostninger vedregrende finansielle forpligtelser indregnes lgbende

som finansiel omkostning.
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Skat af arets resultat

Arets aktuelle og udskudte skatter indregnes i resultatopgerelsen som skat af arets resultat med den
del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henferes til
poster indregnet direkte i egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med danske koncernforbundne virksomheder. Modervirksomheden funge-
rer som administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som felge heraf alle betalinger af sel-

skabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambe-
skattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virk-
somheder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet an-

vende dette underskud til nedseettelse af eget skattemeessigt overskud.
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BALANCE

Immaterielle anlaegsaktiver

Goodwill

Goodwill méles i balancen til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Goodwill afskrives linesert baseret pa brugstider, som fremgar af afsnittet "Af- og nedskrivninger”.

Gevinster eller tab ved afheendelse af immaterielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem en
eventuel salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmeessige veerdi pa

salgstidspunktet.

Materielle anlaegsaktiver
Investeringsejendomme

Investeringsejendomme omfatter investering i grunde og bygninger med det formdl at opna afkast af
den investerede kapital i form af lebende driftsafkast og kapitalgevinst ved salg. Investeringsejendom-
me indregnes pa erhvervelsestidspunktet til kostpris. Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med til-

leeg af omkostninger direkte foranlediget af anskaffelsen indtil aktivet er Kklar til brug.

Investeringsejendomme males efterfelgende til dagsveerdi med veerdireguleringer i resultatopgerelsen.
Ved beregning af dagsveerdien anvendes en DCF-model (Discounted Cash Flow). Princippet i
veerdiansaettelsen til dagsveerdi efter denne metode indebeerer, at for hver enkelt ejendom opgeres et

10-arigt driftsbudget. Efter budgetperioden (terminalperioden) anvender modellen en konstant veekst.

Driftsomkostninger, herunder omkostninger til reparation og vedligeholdelse fastsaettes individuelt
under hensyntagen til ejendommens karakter. Der budgetteres pad baggrund af kendte forhold.
Driftsomkostninger normaliseres i terminalperioden. I opgerelsen af ejendommens nettoindteegt

omkostningsferes endvidere belgb til administration.

De enkelte ejendommes nettoindteegt tilbagediskonteres med et til hver enkelt ejendom fastsat
afkastkrav. Den herefter fremkomne veerdi udger den regnskabsmeessige veerdi. Ved fastleeggelsen af

afkastkravene er der taget hensyn til typen af ejendom, ejendommens stand, beliggenhed mv.

Der er anvendt en valuar i forbindelse med fastsaettelse af dagsveerdien.

@vrige materielle anleegsaktiver

@vrige materielle anleegsaktiver omfatter indretning af lejede lokaler samt andre anleseg, driftsmateriel

og inventar.
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@vrige materielle anleegsaktiver males i balancen til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og ned-

skrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil aktivet

er Klar til brug. Renter af 1an til at finansiere fremstillingen indregnes ikke i kostprisen.

@vrige materielle anleegsaktiver afskrives lineeert baseret pa brugstider og restveerdier, som fremgar af
afsnittet "Af- og nedskrivninger”.

Gevinster eller tab ved afheendelse af materielle anleegsaktiver

Gevinster eller tab ved afheendelse af materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem en
eventuel salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmeessige veerdi pa

salgstidspunktet fratrukket eventuelle omkostninger til bortskaffelse.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

I modervirksomhedens balance indregnes og males kapitalandele i dattervirksomheder efter indre vaer-
dis metode. Pa kapitalandele i dattervirksomheder betragtes indre veerdis metode som en male-

metode.

Regnskabspraksis for erhvervelse af dattervirksomheder fremgdr af afsnittet "Virksomhedssammen-

slutninger”.

Kapitalandele, som males efter indre veerdis metode, males ved ferste indregning til kostpris.
Transaktionsomkostninger, der direkte kan henferes til erhvervelsen, indregnes i kostprisen for kapi-
talandelene. Transaktionsomkostninger ved erhvervelse af dattervirksomheder indregnes dog i resul-

tatopgerelsen pa afholdelsestidspunktet i koncernregnskabet.

Efterfolgende indregning og maling af kapitalandele efter indre veerdis metode indebeerer, at ka-
pitalandelene maéles til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabsmasssige indre veerdi,
opgjort efter ejervirksomhedens regnskabspraksis, reguleret for resterende veerdi af goodwill samt
gevinster og tab ved transaktioner med de pagseldende virksomheder. Kapitalandele, hvor oplysninger

til brug for indregning efter indre vaerdis metode ikke er kendte, males til kostpris.

Goodwill indregnet under kapitalandele afskrives linesert pa grundlag af en individuel vurdering af
aktivets brugstid. Brugstiden for goodwill er fastsat til 5 ar for kapitalandele i dattervirksomheder.
Brugstiden er fastsat under hensyntagen til de forventede fremtidige nettoindteegter fra den virksom-

hed, som goodwill er knyttet til.

Gevinster eller tab ved afheendelse af kapitalandele opgeres som forskellen mellem afheendelses-

summen og den regnskabsmaessige veerdi af nettoaktiver pa salgstidspunktet inkl. ikke afskrevet
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goodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling. Gevinster og tab indregnes i re-

sultatopgerelsen under indteegter af kapitalandele.

Nedskrivning af anlsegsaktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af anlesegsaktiver, der ikke maéles til dagsveerdi, vurderes arligt for

indikationer pé& veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis selskabets realiserede afkast af et aktiv eller en gruppe af aktiver er lavere end forventet, anses

dette som en indikation péa veerdiforringelse.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv

henholdsvis hver gruppe af aktiver.

Der foretages nedskrivning til genindvindingsveerdien, hvis denne er lavere end den regnskabs-

maeessige veerdi.

Som genindvindingsveerdi anvendes den hgjeste veerdi af nettosalgspris og kapitalveerdi. Kapital-
veerdien opgeres som nutidsveerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendelsen af aktivet
eller aktivgruppen samt forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter

endt brugstid.

Nedskrivninger tilbageferes, nar begrundelsen for nedskrivningen ikke leengere bestar. Nedskrivninger
pé goodwill tilbagefares ikke, medmindre goodwill indgér i den regnskabsmaeessige veerdi af kapitalan-
dele.

Tilgodehavender

Tilgodehavender maéles til amortiseret kostpris, hvilket ssedvanligvis svarer til pdlydende veerdi med

fradrag af nedskrivninger til imedegéelse af tab.

Nedskrivninger til imedegéelse af tab opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte
tilgodehavender, nar der pa individuelt niveau foreligger en objektiv indikation pa, at et tilgode-

havende er veerdiforringet.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgreensningsposter, der er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger ved-

rgrende efterfelgende regnskabsar.
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Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdende pa bankkonti samt kontante beholdninger.

Egenkapital

Forslag til udbytte for regnskabséaret indregnes som seerlig post under egenkapitalen.

Nettoopskrivning af kapitalandele, som males efter indre veerdis metode, indregnes i modervirksomhe-
dens arsregnskab under egenkapitalen i reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode i det

omfang, den regnskabsmaessige veerdi overstiger kostprisen.

Aktuelle og udskudte skatter

Skyldig og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skattepligtige
indkomst, reguleret for betalte acontoskatter.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som selskabsskat under til-

godehavender eller geeldsforpligtelser.

Udskudte skatteforpligtelser og udskudte skatteaktiver beregnes af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmeessige og skattemeessige vaerdier af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke ud-
skudt skat af midlertidige forskelle vedrerende skattemeessigt ikke afskrivningsberettiget goodwill
samt andre poster, hvor midlertidige forskelle, bortset fra virksomhedsovertagelser, er opstaet pa an-

skaffelsestidspunktet uden at have effekt pa resultat eller skattepligtig indkomst. I de tilfeelde, hvor
opgerelse af skatteveerdien kan foretages efter forskellige beskatningsregler, méles udskudt skat pa

grundlag af den af ledelsen planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver indregnes med den veerdi, de efter vurdering forventes at kunne realiseres til

ved modregning i udskudte skatteforpligtelser eller ved udligning i skat af fremtidig indtjening.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning

vil vaere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat.

Geeldsforpligtelser

Deposita, der er indregnet under forpligtelser, omfatter indbetalte deposita fra lejere vedrerende

selskabets lejemal.

Langfristede gaeldsforpligtelser maéles til kostpris pa tidspunktet for stiftelse af geeldsforholdet (I&nop-
tagelsen). Geldsforpligtelserne maéles herefter til amortiseret Kkostpris, hvor kurstab og l&neom-

kostninger indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel omkostning over lgbetiden pa grundlag af
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den beregnede, effektive rente pa tidspunktet for stiftelse af gaeldsforholdet.

Kortfristede geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til geeldens

péalydende veerdi.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgreensningsposter, indregnet under forpligtelser, omfatter modtagne indbetalinger ved-

rgrende indteegter i de efterfelgende regnskabsar.
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