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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. juli 2021 -
30. juni 2022 for EM ST A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med rsregnskabsloven.

Arsregnskabet og koncernregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets og kon-
cernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2022 samt af resultatet af selskabets og koncer-
nens aktiviteter og pengestremme for 2021/22.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretnin-
gen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Albertslund, den 10. september 2022

Direktion

Frank Buch-Andersen
direktor

Bestyrelse

Emil Buch-Andersen Frank Buch-Andersen Jeanne Buch-Andersen
formand

Simon Buch-Andersen
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i EM ST A/S

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2022 samt af resultatet af koncernens og sel-
skabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. juli 2021 - 30. juni 2022 i overensstemmelse
med arsregnskabsloven.

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for EM SI A/S for regnskabsaret 1. juli 2021 - 30.
juni 2022, der omfatter resultatopgarelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestromsopggrelse og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis, for savel koncernen som selskabet ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uafhangige af koncer-
nen i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants” internationale ret-
ningslinjer for revisorers etiske adfaerd (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 kon-
klusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnéet
ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde veasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krasvede 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.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Ledelsens ansvar for regnskabet

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 kon-
trol, som ledelsen anser for nadvendig for at udarbejde et regnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne til at
fortsatte driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
regnskabet 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 gore
dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden veasentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspéategning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes
i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i
Danmark, altid vil afdaekke veesentlig fejlinformation, nér sddan findes. Fejlinformationer kan opsti som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne traffer pa grundlag af
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 professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt op-
nér revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved veesentlig fejlin-
formation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte ssmmensveergelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsidesettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmaessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

¢ Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fort-
sat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opniede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed
forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens og selskabets
evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revi-
sionspategning geore opmarksom pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger
ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisions-
bevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold
kan dog medfare, at koncernen og selskabet ikke leengere kan fortseette driften.

e Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplys-
ningerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pé en sidan
made, at der gives et retvisende billede heraf.

e Opnar 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 revi-
sionskonklusion.

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

Hellerup, den 10. september 2022
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 7712 31

Morten Jorgensen
statsautoriseret revisor
mne32806

pwe

Penneo dokumentnagle: 2NJ2L-YOUIV-BLVOA-NEOXP-HWQW?7-7E4Y0



Selskabsoplysninger

Selskabet

Bestyrelse

Direktion

Revision
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Hoved- og nggletal

Set over en 2-arig periode kan koncernens udvikling beskrives ved fglgende hoved- og nggletal:

Koncern
2021/22 2020/21
TDKK TDKK

Hovedtal
Resultat
Nettoomsaetning 57.473 52.032
Resultat af ordinaer primaer drift 172.694 146.430
Resultat far finansielle poster 174.906 147.365
Resultat af finansielle poster -6.978 3.170
Arets resultat 130.981 135.480
Balance
Balancesum 1.018.791 795.389
Egenkapital 519.746 392.043
Pengestromme
Pengestremme fra:
- driftsaktivitet 42.598 31.835
- investeringsaktivitet -88.772 -65.749

heraf investering i materielle anleegsaktiver -126.447 -67.244
- finansieringsaktivitet -6.556 9.099
Arets forskydning i likvider -52.730 -24.815
Antal medarbejdere 12 12
Nagletal i %
Afkastningsgrad 17,2% 18,5%
Soliditetsgrad 51,0% 49,3%
Forrentning af egenkapital 28,7% 69,1%

Ved andring af regnskabspraksis fra regnskabsklasse b til regnskabsklasse c-mellem, er der ikke foretaget tilpasning
af hovednagletalsoversigt for 2017/18 - 2019/20.
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Ledelsesberetning

Vaesentligste aktiviteter

Selskabets aktiviteter bestar i udlejning af investeringsejendomme.
Udvikling i dret

Koncernens resultatopgerelse for 2021/22 udviser et overskud pa TDKK 130.981, og koncernens balance
pr. 30. juni 2022 udviser en egenkapital pa TDKK 519.746.

Ledelsen anser arets resultat for seerdeles tilfredsstillende.

Aret der gik og opfolgning pa sidste ars forventede udvikling

Det finansielle resultat for skat for regnskabséret 2021/22 har aldrig vaeret hgjere. Det er en serdeles
tilfredshed at kunne praesentere det storste finansielle resultat i koncernens historie, i bagkanten af tiden
med COVID-19 nedlukninger og usikkerhed for effekten heraf pa udlejningsaktiviteter og lejernes
betalingsevne. Koncernens udviste soliditet og styrke, er serdeles tilfredsstillende for ledelsen.

De vaesentligste forhold i 2021/22 der har medvirket til at vi i r kan praesentere det storste finansielle
resultat i koncernens historie er:

- Succesfuldt og fokuseret arbejde med modernisering og udlejning af nyerhvervede ejendomme
- Fokuseret genudlejning af lobende opsigelser
- Positiv prisudvikling pa ejendomsmarkede

Koncernens positive vaekst, understotter ledelsens gnske om at udbygge ejendomsportefaljen, herunder de
i regnskabséret indgaede kebsaftaler for ejendommen @stbrovej 15-19, 2600 Glostrup der blev overtaget
pr. 1. juni 2022, og den indgaede kabsaftale for koncernens overtagelse af ejendommen Lautruphgj 1-3,
2750 Ballerup, der efter regnskabsarets udleb er overtaget af koncernen pr. 1. juli 2022.
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Ledelsesberetning

Inflation og rentestigninger i 2022

Ruslands angreb pa Ukraines suveranitet med invasionen 24. februar 2022 har skubbet til hele
verdensgkonomien og pévirket mange gkonomiske faktorer i Danmark savel som i udlandet. Den mest
merkbare pavirkning, som der endnu er konstateret set fra et gkonomisk perspektiv, er
inflationsstigningerne og de efterfglgende rentestigninger. Inflationen var allerede inden steget som en
konsekvens af forsyningskrisen og stigende energipriser. Dette medferte i efterdret 2021 stigninger i den
lange rente, der i 1. halvar 2022 nu ses pa béde den lange og korte rente. Det er ledelsens oplevelse, at
pris- og rentestigningerne har maerkbar effekt pa kebernes risikovillighed i ejendomsmarkedet. Dette vil
ligeledes veere et af ledelsens fokusomréder i forbindelse med igangvaerende og fremtidige forhandlinger
om kob og salg af ejendomme.

Mailsaetninger og forventninger for det kommende ar

Koncernen har pr. 1. juli 2022 erhvervet ejendommen Lautruphgj 1-3, 2750 Ballerup. P4 baggrund af
koncernens nuvaerende samt allerede erhvervede ejendomsportefalje og nuvaerende udlejningsprocent
forventes et resultat for renter, dagsveerdireguleringer og skat i niveauet 45 - 47 mio. kr. (37,9 mio. kr. i
2021/22), svarende til en vakst pa ca. 19 - 24 %. Resultat for dagsvardireguleringer og skat i niveauet 35 -
37 mio. kr. (30.8 mio. kr. i 2021/22), svarende til en vakst pa ca. 15 - 20 %.

Koncernens ejendomsportefalje er finansieret med realkreditlan med en sammensztning af variable rente
og fastforrentede 1an. Koncernen forventer i det kommende indevaerende regnskabsar at blive 100 %
disponeret i variable rente lan.
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Ledelsesberetning

Eksternt miljo

Klimaforandringer

Den globale klimakrise har medfert at der gennem de senere ar er forekommet &endrede vejrforhold, som
kan veere affadt af klimaforandringer, herunder kraftig regnskyl, storme m.m. Kraftige storme og
regnskyld kan medfere vandindtraengninger, oversvemmelser i keelderlokaler, facadeskader m.m. Heri er
en direkte miljarisiko for koncernens forretning. Miljoskader pa koncernens ejendomme er udenfor
koncernens kontrol, og ledelsen bestraeber sig derfor pa at have de fornadne serviceaftaler og
samarbejdspartnere der skal til for at koncernen kan agere og servicere ejendommene hurtigt, herunder
ogsa supplere den interne Facility Serviceafdeling i det daglige arbejde med at servicere ejendommene.

ESG-rapporteringskrav

Relation til det europzisk politiske arbejde, bliver der stillet hgjere og hgjere krav til ESG-rapportering
for virksomheder. I dag er de af EU konkrete ESG-nggletal afgraenset til at vaere et rapporteringskrav for
de barsnoterede virksomheder i samfundet. Det kommende EU direktiv CSRD forventes dog, hvis den
godkendes i nuveerende udkast, at indfere krav om offentliggorelse af EU's ESG-nggletal for alle
virksomheder i regnskabs-klasse C-stor og D.

Maling af CO2 emissioner

Ledelsen folger udviklingen i ESG-rapporteringskrav tet og har, trods koncernen ikke lovpligtigt endnu
skal afrapportere herom, foretaget det indledende arbejde i at kunne male koncernens CO2 emissioner.
Dette arbejde har medfert at koncernen fra 1. juli 2022 registrerer data til brug for maling af koncernens
COz2 emissioner. Arbejdet foretages med henblik pa at koncernen ved udgangen af regnskabsaret 2022/23
vil kende de arlige CO2 emissioner for koncernen som helhed, og pa ejendomsniveau. Herefter vil
koncernen kunne laegge en konkret plan med malbare mélsatninger for hvordan koncernen vil bestrabe
sig pa at reducere sine CO2 emissioner, udover at vi vil kunne bista de af vores lejere der bliver palagt krav
om offentliggarelse af ESG-negletal, med data til méling af CO2 emissioner.

Usikkerhed ved indregning og maling

Koncernens ejendomme er forsigtigt optaget til dagsveerdi. Ejendomsmarkedet for erhvervs- og
beboelsesejendomme er maerkbart forbedret de seneste ar i Storkgbenhavn, ligesom der er stor aktivitet i
handel af boligejendomme generelt. Koncernens ejendomme er derfor delvist positivt berert af den
positive udvikling, en udvikling vi, de kommende ar, forventer vil sprede sig til hele koncernens
investeringsomrade. P4 trods af denne positive udvikling er der fortsat usikkerhed om korrekt
vaerdiansattelse af koncernens ejendomsportefolje, ligesom udfordringerne i den globale gkonomi kan
pavirke fremtidige forbrugsmenstre negativt, med afledt negativ pavirkning af gkonomien i dansk
erhvervsliv og erhvervslivets evne til at betale husleje m.m. Endvidere kan den globale gkonomi péavirke
renteudviklingen negativt i Danmark. Alt ssmmen med risiko for negativ pavirkning af veerdien af
koncernens ejendomsportefolje.
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Ledelsesberetning

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vasentlig indflydelse pa bedemmelsen af ars-
rapporten.

pwe
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Resultatopgarelse 1. juli - 30. juni

Koncern Moderselskab
Note 2021/22 2020/21 2021/22 2020/21
TDKK TDKK TDKK TDKK
Nettoomsaetning 57.473 52.032 0 32
Veerdireguleringer af investerings-
aktiver 137.081 113.785 0 93
Andre driftsindteegter 2.212 935 0 0
Ejendommens driftsudgifter -16.041 -13.242 0 -8
Andre eksterne omkostninger -2.359 -2.770 -73 -70
Bruttoresultat 178.366 150.740 -73 47
Personaleomkostninger 1 -3.217 -3.140 0 0
Af- og nedskrivninger af immaterielle
og materielle anleegsaktiver 2 -243 -235 0 0
Resultat for finansielle poster 174.906 147.365 -73 47
Indtaegter af kapitalandele i
dattervirksomheder 0 0 79.893 76.191
Finansielle indtaegter 3 3.686 9.727 3.698 10.860
Finansielle omkostninger -10.664 -6.557 -6.402 -25
Resultat for skat 167.928 150.535 77.116 87.073
Skat af arets resultat 4 -36.947 -15.055 602 -2.387
Arets resultat 130.981 135.480 77.718 84.686
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Balance 30. juni

Aktiver
Koncern Moderselskab
Note 2022 2021 2022 2021
TDKK TDKK TDKK TDKK
Erhvervede licenser 20 45 0 0
Immaterielle anlaegsaktiver 5 20 45 0 0
Investeringsejendomme 7 887.948 737.150 0 0
Andre anlaeg, driftsmateriel og inven-
tar 6 810 1.028 0 0
Forudbetaling for materielle anlaegs-
aktiver 6 75.195 0 0 0
Materielle anleegsaktiver 963.953 738.178 0 0
Kapitalandele i dattervirksomheder 8 0 0 267.111 188.106
Tilgodehavender i tilknyttede virksom-
heder 9 0 0 42.710 41.781
Andre tilgodehavender 9 376 2.089 0 1.573
Finansielle anlaegsaktiver 376 2.089 309.821 231.460
Anlaegsaktiver 964.349 740.312 309.821 231.460
Tilgodehavender fra salg og
tienesteydelser 1.088 2.332 0 0
Andre tilgodehavender 2.000 399 1.359 27
Udskudt skatteaktiv 11 0 8.132 0 0
Tilgodehavende selskabsskat hos
tilknyttede virksomheder 0 0 11.877 528
Periodeafgraensningsposter 154 129 0 0
Tilgodehavender 3.242 10.992 13.236 555
Barsnoterede aktier 30.741 36.701 30.741 36.701
Vardipapirer 30.741 36.701 30.741 36.701
Likvide beholdninger 20.459 7.384 973 1.265
Omsaetningsaktiver 54.442 55.077 44.950 38.521
Aktiver 1.018.791 795.389 354.771 269.981
-
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Balance 30. juni

Passiver
Koncern Moderselskab
Note 2022 2021 2022 2021
TDKK TDKK TDKK TDKK

Selskabskapital 1.000 1.000 1.000 1.000
Reserve for nettoopskrivning efter
den indre veerdis metode 0 0 263.609 184.603
Overfort resultat 340.557 262.640 76.948 78.037
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 114 3.000 114 3.000
Egenkapital henfort til kapitalejere
af moderselskabet 341.671 266.640 341.671 266.640
Minoritetsinteresser 178.075 125.403 0 0
Egenkapital 519.746 392.043 341.671 266.640
Henseettelse til udskudt skat 11 49.120 31.158 0 0
Hensatte forpligtelser 49.120 31.158 0 0
Geeld til realkreditinstitutter 322.755 323.575 0 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 0 540
Anden geeld 11.061 11.098 0 0
Langfristede gzeldsforpligtelser 12 333.816 334.673 0 540
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Balance 30. juni

Passiver

Geeld til realkreditinstitutter
Kreditinstitutter

Leverandgrer af varer og
tienesteydelser

Selskabsskat

Geeld til tilknyttede virksomheder
vedr. selskabsskat

Anden geeld

Kortfristede galdsforpligtelser
Gzldsforpligtelser

Passiver

Resultatdisponering
Eventualposter og gvrige
gkonomiske forpligtelser

Neertstadende parter
Anvendt regnskabspraksis

pwc

Koncern Moderselskab
Note 2022 2021 2022 2021
TDKK TDKK TDKK TDKK
12 13.105 15.041 0 0
70.005 0 0 0
697 1.331 0 0
10.868 2.386 10.869 2.387
0 0 274 0
12 21.434 18.757 1.957 414
116.109 37.515 13.100 2.801
449.925 372.188 13.100 3.341
1.018.791 795.389 354.771 269.981
10
15
16
17
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Egenkapitalopgoerelse

Koncern
Reserve for net-
toopskrivning Foreslaet ud-  Egenkapital
Selskabs- efter den indre Overfort bytte for regn-  ekskl. minori- Minoritets-
kapital veerdis metode resultat skabsaret tetsinteresser interesser | alt
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
Egenkapital 1. juli 2021 1.000 0 262.640 3.000 266.640 125.403 392.043
Betalt ordinaert udbytte 0 0 0 -3.000 -3.000 -800 -3.800
Regulering af sikringsinstrumenter til
dagsveerdi ultimo 0 0 401 0 401 268 669
Skat af arets regulering af
sikringsinstrumenter 0 0 -88 0 -88 -59 -147
Arets resultat 0 0 77.604 114 77.718 53.263 130.981
Egenkapital 30. juni 2022 1.000 0 340.557 114 341.671 178.075 519.746
Moderselskab
Egenkapital 1. juli 2021 1.000 184.603 78.037 3.000 266.640 0 266.640
Betalt ordinzert udbytte 0 0 0 -3.000 -3.000 0 -3.000
dvrige egenkapitalbevaegelser 0 313 0 0 313 0 313
Arets resultat 0 78.693 -1.089 114 77.718 0 77.718
Egenkapital 30. juni 2022 1.000 263.609 76.948 114 341.671 0 341.671
-

pwc
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Pengestromsopgorelse 1. juli - 30. juni

Koncern Moderselskab
Note 2021/22 2020/21 2021/22 2020/21
TDKK TDKK TDKK TDKK
Arets resultat 130.981 135.480 77.718 84.686
Reguleringer 13 49.890 2141 -71.826 -94.619
AEndring i driftskapital 14 4111 6.049 1.785 -867
Pengestremme fra drift for
finansielle poster 184.982 143.670 7.677 -10.800
Renteindbetalinger og lignende 5.698 9.727 3.698 10.861
Renteudbetalinger og lignende -8.483 -6.553 -2.207 -21
Pengestromme fra ordinaer drift 182.197 146.844 9.168 40
Betalt selskabsskat -2.518 -1.317 -1.990 -1.281
Dagsveerdiregulering af
investeringsejendomme -137.081 -113.692 0 0
Pengestremme fra driftsaktivitet 42.598 31.835 7178 -1.241
Kgb af materielle anleegsaktiver -126.447 -67.244 0 0
Kgb af finansielle anlaegsaktiver m.v. -105 -362 0 0
Salg af materielle anleegsaktiver 37.535 1.600 0 1.600
Salg af finansielle anlaegsaktiver m.v. 245 257 0 0
Modtaget udbytte fra
dattervirksomheder 0 0 1.200 1.200
Pengestromme fra
investeringsaktivitet -88.772 -65.749 1.200 2.800
Tilbagebetaling af geeld til
realkreditinstitutter -68.866 -111.155 0 -1.352
Tilbagebetaling af geeld til tilknyttede
virksomheder 0 0 -1.469 -347
Optagelse af geeld til
realkreditinstitutter 66.110 122.054 0 0
Betalt udbytte -3.800 -1.800 -3.000 -1.000
Pengestremme fra
finansieringsaktivitet -6.556 9.099 -4.469 -2.699

pwc
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Pengestromsopgorelse 1. juli - 30. juni

Andring i likvider

Likvider 1. juli 2021
Kursregulering
omsaetningsveaerdipapirer

Likvider 30. juni 2022

Likvider specificeres saledes:

Likvide beholdninger
Kassekredit

Likvider 30. juni 2022

pwc

2021/22 2020/21 2021/22 2020/21
TDKK TDKK TDKK TDKK

-52.730 -24.815 3.909 -1.140
7.384 32.199 1.264 2.405
-4.200 0 -4.200 0
-49.546 7.384 973 1.265
20.459 7.384 973 1.265
-70.005 0 0 0
-49.546 7.384 973 1.265
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Noter til arsregnskabet

Koncern Moderselskab
2021/22 2020/21 2021/22 2020/21
TDKK TDKK TDKK TDKK
1 Personaleomkostninger

Lgnninger 6.628 6.512 0 0
Andre omkostninger til social sikring 380 264 0 0

7.008 6.776 0 0
Overfort til eiendommens driftsudgifter
og andre eksterne omkostninger -3.791 -3.636 0 0

3.217 3.140 0 0
Gennemsnitligt antal beskaeftigede
medarbejdere 12 12 0 0

Med henvisning til arsregnskabslovens § 98 B stk. 3 er vederlaget til direktionen ikke oplyst.

2 Af- og nedskrivninger af
immaterielle og materielle
anlaegsaktiver

Afskrivninger af materielle anlaegs-
aktiver 243 235 0 0

243 235 0 0

3 Finansielle indtaegter

Renteindtaegter tilknyttede

virksomheder 0 0 1.247 1.217

Urealiserede kursgevinster

bgrsnoterede aktier 564 7.330 564 7.330

Realiserede kursgevinster

bgrsnoterede aktier 1.641 2.108 1.641 2.108

Andre finansielle indteegter 1.481 289 246 205
3.686 9.727 3.698 10.860
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Noter til arsregnskabet

4 Skat af drets resultat

pwc

Arets aktuelle skat
Arets udskudte skat

der fordeler sig saledes:
Skat af arets resultat
Skat af egenkapitalbevaegelser

Immaterielle anlaegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. juli 2021
Kostpris 30. juni 2022

Ned- og afskrivninger 1. juli 2021
Arets afskrivninger

Ned- og afskrivninger 30. juni 2022

Regnskabsmaessig vaerdi 30. juni 2022

Materielle anlaegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. juli 2021
Tilgang i arets lab

Kostpris 30. juni 2022

Koncern Moderselskab
2021/22 2020/21 2021/22 2020/21
TDKK TDKK TDKK TDKK
11.000 2.549 -602 2.379
26.094 12.301 0 8
37.094 14.850 -602 2.387
36.947 15.055 -602 2.387
147 -205 0 0
37.094 14.850 -602 2.387
Erhvervede
licenser
TDKK
119
119
74
25
99
20

Andre anleeg,
driftsmateriel og

Forudbetaling
for materielle

inventar anleegsaktiver
TDKK TDKK
1.368 0
0 75.195
1.368 75.195
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Noter til arsregnskabet

6 Materielle anlaegsaktiver (fortsat)

pwc

Koncern

Ned- og afskrivninger 1. juli 2021
Arets afskrivninger

Ned- og afskrivninger 30. juni 2022

Regnskabsmaessig vardi 30. juni 2022

Aktiver der males til dagsvaerdi

Kostpris 1. juli 2021
Tilgang i arets lgb
Afgang i arets lgb

Kostpris 30. juni 2022

Veerdireguleringer 1. juli 2021
Arets veerdireguleringer

Tilbageferte veerdireguleringer pa afheendede aktiver

Veerdireguleringer 30. juni 2022

Regnskabsmaessig veerdi 30. juni 2022

Andre anlaeg,
driftsmateriel og
inventar

Forudbetaling
for materielle
anlaegsaktiver

TDKK

341
217

TDKK

558

810

75.195

Forudsatninger ved opgorelse af dagsverdi af investeringsejendommene

Koncern

Investerings-

ejendomme
TDKK

471.185
51.308
-25.465

497.028

265.909
129.576
-4.565

390.920

887.948

Investeringsejendomme males til dagsveaerdi. Fastleeggelsen af dagsveerdien er baseret pa en afkastbaseret
model og ledelsen anvender regnskabsmaessige skan i forbindelse med fastleeggelse af dagsvaerdien. Anvendel-

sen af regnskabsmaessige skan medfarer, at der er en vis usikkerhed i opggrelsen af dagsvaerdien. Dagsveer-

dien er opgjort pa baggrund af forudsaetninger, som ledelsen vurderer er sandsynlige og realistiske. Ledelsen re-

vurderer lgbende forudsaetningerne og eventuelle sendringer heri afspejles i dagsveaerdien. De veesentligste forud-
saetninger, som er anvendt ved fastlaeggelsen af dagsvaerdien, er oplyst nedenfor:

20
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Noter til arsregnskabet

7

pwc

Aktiver der males til dagsvaerdi (fortsat)

Dagsveerdien for eiendomme i Kgbehavn og omegn, som defineres som ejendomme i postnumrene, 2500, 2600,

2720, 2730 og 2800, er opgjort ved anvendelse af falgende forudsaetninger:

Koncern

2022 2021

TDKK TDKK
Dagsveerdien af investeringsejendommene udger 665.888 536.680
Forskelsveerdi for byggeretter 72.852 52.900
Veerdiregulering, resultatopggrelse 77.956 100.067
Forventet tomgangsleje i % af lejeindteegterne, bolig 0% 0%
Forventet tomgangsleje i % af lejeindteegterne, erhverv 0-10% 0-10%
Administrationsomkostninger i % af lejeindtaegter, bolig 3% 3%
Administrationsomkostninger i % af lejeindteegter, erhverv 3-5% 3-5%
Afkastkrav, bolig 3,5-3,75% 3,75 -4%
Afkastkrav, erhverv 6-7,5% 6-8%

Dagsvaerdien for eiendomme i Nordsjeelland, som defineres som ejendomme i postnummeret 3400, er opgjort

ved anvendelse af falgende forudseetninger:

Dagsveerdien af investeringsejendommene udger 117.660
Veerdiregulering, resultatopggrelse 41.620
Forventet tomgangsleje i % af lejeindteegterne, erhverv 5-15%
Administrationsomkostninger i % af lejeindteegter, erhverv 3-5%
Afkastkrav, erhverv 7%

76.040
8.955
5-35%
3-5%
7,5%

Dagsveerdien for ejendomme i Ostsjaelland, som defineres som ejendomme i postnumrene 2680, 2690 og 4600,

er opgjort ved anvendelse af falgende forudsaetninger:

Dagsveerdien af investeringsejendommene udger 104.400
Veerdiregulering, resultatopggrelse 10.000
Forventet tomgangsleje i % af lejeindteegterne, bolig 0%
Forventet tomgangsleje i % af lejeindteegterne, erhverv 0-5%
Administrationsomkostninger i % af lejeindtaegter, bolig 3%
Administrationsomkostninger i % af lejeindtaegter, erhverv 3%
Afkastkrav, bolig 4-4,5%
Afkastkrav, erhverv 7-75%

94.400
3.780

0%
0-10%
3%

3%

4,25 - 4,5%
6,75 - 8%
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Noter til arsregnskabet

Moderselskab

2022 2021
TDKK TDKK
8 Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. juli 2021 3.502 3.503
Kostpris 30. juni 2022 3.502 3.503
Veerdireguleringer 1. juli 2021 184.603 109.177
Arets resultat 79.893 76.191
Modtaget udbytte -1.200 -1.200
Jvrige egenkapitalbevaegelser, netto 313 435
Veerdireguleringer 30. juni 2022 263.609 184.603
Regnskabsmaessig vardi 30. juni 2022 267.111 188.106
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:
Stemme- og
Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel
Rent Estate Holding ApS Albertslund 80 60%
@vrige finansielle anlagsaktiver
Koncern Moderselskab

pwc

Kostpris 1. juli 2021
Tilgang i arets lab
Afgang i arets lgb
Overfarsler i arets lab

Kostpris 30. juni 2022

Regnskabsmassig vaerdi 30. juni 2022

Andre tilgodeha-

Tilgodehaven-
der i tilknyttede

vender virksomheder
TDKK TDKK
2.089 42.710
105 0
-1.818 0
0 0
376 42.710
376 42.710
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Noter til arsregnskabet

10 Resultatdisponering

11

12

pwc

Foreslaet udbytte for regnskabsaret
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode
Overfgrt resultat

Moderselskab

2021/22 2020/21
TDKK TDKK
114 3.000
78.693 74.991
-1.089 6.695
77.718 84.686

Koncern Moderselskab

2022 2021 2022 2021

TDKK TDKK TDKK TDKK
Henszettelse til udskudt skat
Henseettelse til udskudt skat 1. juli
2021 23.026 10.725 0 -8
Arets indregnede belab i
resultatopggrelsen 26.094 12.301 0 8
Hensaettelse til udskudt skat 30. juni
2022 49.120 23.026 0 0

Langfristede gaeldsforpligtelser

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede geeldsforpligtelser. @vrige forpligtelser er indregnet

under langfristede geeldsforpligtelser.

Geaeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstdende orden:

Gald til realkreditinstitutter

Efter 5 ar 259.957 262.137 0 0
Mellem 1 og 5 ar 62.798 61.438 0 0
Langfristet del 322.755 323.575 0 0
Inden for 1 ar 13.105 15.041 0 0
335.860 338.616 0 0

Geeld til tilknyttede virksomheder
Mellem 1 og 5 ar 0 0 0 540
Langfristet del 0 0 0 540
Inden for 1 ar 0 0 0 0
0 0 0 540
23



Noter til arsregnskabet

12 Langfristede
gaeldsforpligtelser (fortsat)

Koncern Moderselskab
2022 2021 2021/22 2021
TDKK TDKK TDKK TDKK

Anden gezld
Efter 5 ar 3.939 3.462 0 0
Mellem 1 og 5 ar 7.122 7.636 0 0
Langfristet del 11.061 11.098 0 0
@vrig kortfristet geeld 21.434 18.757 1.958 414

32.495 29.855 1.958 414

13 Pengestromsopgorelse -

reguleringer
Finansielle indtaegter -3.686 -9.727 -3.698 -10.860
Finansielle omkostninger 10.664 6.557 6.402 25
Af- og nedskrivninger inklusiv tab og
gevinst ved salg 0 143 0 -93
Indteegter af kapitalandele i
dattervirksomheder 0 0 -79.893 -76.191
Skat af arets resultat 36.947 15.055 -602 2.387
Andre reguleringer 5.965 -0.887 5.965 -0.887

49.890 2141 -71.826 -94.619

14 Pengestromsopgorelse -
a&ndring i driftskapital
/AEndring i tilgodehavender 1.435 -2.442 241 -1.256
AEndring i leverandgrer m.v. 2.007 7.562 1.544 389
Regulering af sikringsinstrumenter til
dagsveerdi 669 929 0 0
4111 6.049 1.785 -867
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Noter til arsregnskabet

15

16

pwc

Koncern Moderselskab

2022 2021 2022 2021

TDKK TDKK TDKK TDKK
Eventualposter og ovrige skonomiske forpligtelser
Pant og sikkerhedsstillelse
Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter:
Investeringsejendomme med en
regnskabsmaessig vaerdi pa 887.948 737.150 0 0
Eventualforpligtelser
Selskabet har yderligere afgivet til E/F Jernbanevej 6, 2800 Kgs. Lyngby med ejerpantebrev med en nominel
veerdi pa TDKK 282.
Koncernens selskaber heefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst mv. Det samlede belgb
for skyldig selskabsskat i koncernen udger TDKK 10.868. Koncernens selskaber hzefter endvidere solidarisk for
danske kildeskatter i form af udbytteskat, royaltyskat og renteskat. Eventuelle senere korrektioner til selskabs-
skatter og kildeskatter kan medfgre at koncernens heeftelse udger et starre belgb.
Nertstiende parter

Transaktioner

Selskabet har valgt kun at oplyse om transaktioner, der ikke er foretaget pa normale markedsvilkar efter
arsregnskabslovens § 98 c, stk. 7.
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Noter til arsregnskabet

17 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for EM SI A/S for 2021/22 er udarbejdet i overensstemmelse med Arsregnskabslovens be-
stemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste ar.
Koncern- og arsregnskab for 2021/22 er aflagt i TDKK.

Generelt om indregning og maling

Regnskabet er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip.

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der maéles til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgarelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna érets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som folge af &ndrede regnskabs-
maessige skon af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets veerdi kan maéles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende méles aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af afdrag
og tilleeg/fradrag af den akkumulerede afskrivning af forskellen mellem kostprisen og det nominelle belab.
Herved fordeles kurstab og gevinst over lgbetiden.

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

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet EM SI A/S samt virksomheder, hvori moderselskabet direk-
te eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori moderselskabet gennem aktiebesid-
delse eller pa anden méade har en bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder
mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udever betydelig men ikke bestemmende indflydelse, be-
tragtes som associerede virksomheder.
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Noter til arsregnskabet

17 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Ved konsolideringen sammendrages poster af ensartet karakter. Koncerninterne indtagter og omkostnin-
ger, aktiebesiddelser, udbytter og mellemvaerender samt realiserede og urealiserede interne gevinster og
tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder elimineres.

Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede dattervirksomheder udlignes med moderselskabets
andel af dattervirksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi opgjort pa det tidspunkt, hvor koncern-
forholdet blev etableret.

Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser udger en andel af koncernens samlede egenkapital. Arets resultat fordeles i resultat-
disponeringen pa den del, som kan henfgres til minoriteterne og den del, som kan henfores til modervirk-
somhedens kapitalejere. Minoritetsinteresser indregnes til den regnskabsmaessige vaerdi af de overtagne
aktiver og forpligtelser pa tidspunktet for erhvervelse af dattervirksomheder.

Ved efterfolgende @ndringer i minoritetsinteresser, hvor koncernen bevarer kontrollen med dattervirksom-
heden indregnes vederlaget direkte pa egenkapitalen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstér
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en
finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestreomme, indregnes vardiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, geld og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedag-
en, males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet
for tilgodehavendets eller geldens opstaen indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og
omkostninger.

Anleaegsaktiver, der er kabt i fremmed valuta, males til kursen pa transaktionsdagen.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes forste gang i balancen til kostpris og méles efterfalgende til
dagsveerdi. Positive og negative dagsverdier af afledte finansielle instrumenter klassificeres som ”"Andre
tilgodehavender” henholdsvis ”Andre forpligtelser”.

Andring i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter indregnes i resultatopgerelsen, medmindre det
afledte finansielle instrument klassificeres som og opfylder kriterierne for regnskabsmaessig sikring, jf.
nedenfor.
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17 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Regnskabsmaessig sikring

Andring i dagsvardien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for sik-
ring af dagsvaerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopgerelsen
sammen med de @ndringer i dagsverdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse, som kan henfo-
res til den risiko, der er afdekket.

Andring i dagsveerdien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for
sikring af forventede fremtidige transaktioner, indregnes pa egenkapitalen under overfort resultat for s
vidt angar den effektive del af sikringen. Den ineffektive del indregnes i resultatopgerelsen. Resulterer den
sikrede transaktion i et aktiv eller en forpligtelse, overfores det belgb, som er udskudt under egen-
kapitalen, fra egenkapitalen og indregnes i kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen.
Resulterer den sikrede transaktion i en indteegt eller en omkostning, overfares det belgb, som er udskudt
under egenkapitalen, fra egenkapitalen til resultatopgerelsen i den periode, hvor den sikrede transaktion
indregnes. Belgbet indregnes i samme post som den sikrede transaktion.

Andring i dagsvardien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for sik-
ring af nettoinvesteringer i selvstendige udenlandske dattervirksomheder eller associerede virksomheder,
indregnes direkte i egenkapitalen for sa vidt angar den effektive del af sikringen, mens den ineffektive del
indregnes i resultatopggrelsen.

Resultatopgorelsen

Nettoomsaetning

Lejeindtaegter indeholder indtaegter ved udlejning af ejendomme og indregnes i resultatopgerelsen i
denperiode, som lejen vedrorer.

Nettoomsaetningen maéles til det modtagne vederlag og indregnes eksklusive moms og med fradrag af
rabatter i forbindelse med salget.

Ejendommens driftsudgifter

Ejendommens driftsudgifter indeholder det forbrug af ravarer og hjelpematerialer, der er anvendt for at
opné virksomhedens nettoomsztning.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder ilokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger,
salgsfremmende omkostninger m.v. I posten indgar endvidere nedskrivninger af tilgodehavender
indregnet under omsatningsaktiver.
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Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lanninger samt lonafhangige omkostninger.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Andre driftsindtaegter/-omkostninger

Andre driftsindtaegter og andre driftsomkostninger omfatter regnskabsposter af sekundeer karakter i for-
hold til virksomhedernes hovedaktivitet.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmeessige andel af resultat for dret under posten “"Indtaegter af
kapitalandele i dattervirksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belagb, der vedrerer regn-
skabsaret.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat og indregnes i resultatopge-
relsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan
henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med ejede danske dattervirksomhede. Selskabsskatten fordeles mellem de sam-
beskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Licenser males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger eller til genindvindingsveerdien,
hvor denne er lavere. Licenser afskrives over aftaleperioden, dog maksimalt 5 &r.
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Investeringsejendomme og gvrige materielle anlaegsaktiver

Imvesteringsejendomime

Investeringsejendomme udger investeringer i grunde og bygninger med det formél at opna afkast af den
investerede kapital i form af lebende driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved videresalg.

Investeringsejendomme males ved anskaffelse til kostpris omfattende anskaffelsespris inkl. kebsomkost-
ninger. Kostprisen for egne opferte investeringsejendomme omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger
direkte tilknyttet anskaffelsen, herunder kebsomkostninger og indirekte omkostninger til lanforbrug,
materialer, komponenter og underleveranderer indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i
brug.

Efter forste indregning maéles investeringsejendomme til dagsvaerdi. Vaerdireguleringer af investeringsejen-
domme indregnes i resultatopgerelsen.

Det er ledelsens vurdering, at der ikke har varet vanskeligheder med klassifikationen af ejendommene
som investeringsejendomme.

Dagsveaerdien er udtryk for den pris ejendommen kan handles til mellem velinformerede og villige parter
pé uafhengige vilkar pa balancedagen. Fastlaeggelse af dagsvaerdi medferer vaesentlige regnskabsmaessige
skon.

Verdiansattelse tager ikke udgangspunkt i opgerelsen fra ekstern valuar.

De anvendte skon er baseret pa oplysninger samt forudsatninger, som ledelsen vurderer forsvarlige, men
som i sagens natur er usikre og uforudsigelige. De faktiske begivenheder eller omstaendigheder vil sandsyn-
ligvis afvige fra de i beregningerne forudsatte, idet forudsatte begivenheder ofte ikke indtraeder som forven-
tet. Disse afvigelser kan veere vaesentlige. Der er i noterne givet oplysninger om de anvendte forudsaetnin-
ger.

Afkastbaseret model

Dagsvardien for visse investeringsejendomme pr. 30. juni 2022 er for hver enkelt ejendom opgjort ved
hjelp af en afkastbaseret model, hvor den forventede fremtidige pengestremme for det kommende ar
sammen med en afkastgrad danner grundlag for ejendommens dagsverdi. Beregningerne tager udgangs-
punkt i ejendommenes budget for det kommende ar. Der er i budgettet taget hajde for lejeudvikling, tom-
gang, driftsomkostninger, vedligeholdelse og administration mv. Den budgetterede pengestrem divideres
med den skennede afkastgrad, hvorved ejendommens dagsvaerdi fremkommer. Den herved beregnede vaer-
di korrigeres for eventuelle driftsfremmede aktiver, sdsom likvider, deposita mv., sdfremt disse ikke indgar
seerskilt andet sted i balancen.
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Ovurige materielle anlagsaktiver

@vrige materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget, der opgares som kostpris reduceret med eventuel restveerdi, fordeles lineaert over
aktivernes forventede brugstid, der udger:

Andre anleaeg, driftsmateriel og inventar 5 ar
Restvaerdierne er vurderet til at udgere folgende i procent af kostprisen:
Afskrivningsperiode og restvaerdi revurderes arligt.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmessige vaerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver gennemgas arligt for at afggre,
om der er indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis dette er tilfzldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og males efter den indre veerdis metode.

I balancen indregnes under posten “Kapitalandele i dattervirksomheder” den forholdsmeessige ejerandel
af virksomhedernes regnskabsmeessige indre veerdi opgjort med udgangspunkt i dagsvardien af de identi-
ficerbare nettoaktiver pd anskaffelsestidspunktet med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne
avancer eller tab.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder henlagges via overskudsdisponerin-
gen til “Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode“ under egenkapitalen. Reserven
reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbevagelser i
dattervirksomhederne.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmassig indre veerdi indregnes til DKK o. Hvis moderselskabet
har en retslig eller en faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens underbalance, indregnes en hensat
forpligtelse hertil.
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Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsvardi, hvilket
normalt udger nominel veerdi med fradrag af nedskrivning til imgdegaelse af tab.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgransningsposter indregnet som aktiver omfatter atholdte forudbetalte omkostninger ved-
reorende husleje, forsikringspramier, abonnementer og renter.

Veaerdipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under omsatningsaktiver, omfatter bgrsnoterede obligationer
og aktier, der méles til dagsveerdien pa balancedagen. Dagsveerdien opggres pa grundlag af den senest no-
terede salgskurs.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabsaret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
meessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse
af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver méles til den veaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udlig-
ning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme
juridiske skatteenhed.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veaere geldende, ndr den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Andring i udskudt skat, som
folge af eendringer i skattesatser, indregnes i resultatopgerelsen eller i egenkapitalen, nir den udskudte
skat vedrgrer poster, der er indregnet i egenkapitalen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte aconto-
skatter. Tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under finansiel-
le poster.

'y
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Finansielle gzeldsforpligtelser

Lan, som realkreditldn og 1an hos kreditinstitutter, indregnes ved 1dneoptagelsen til det modtagne
provenu med fradrag af aftholdte transaktionsomkostninger. I efterfalgende perioder males lanene til
amortiseret kostpris, saledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes i resultat-
opgerelsen som en renteomkostning over laneperioden.

Prioritetsgeeld er sdledes maélt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til 1anets restgaeld. For
obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgaeld beregnet som lanets underliggende kontantveerdi
pé lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af lanets kursregule-
ring pa optagelsestidspunktet.

@vrige geeldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel veerdi.

Pengestromsopgorelse

Pengestremsopgerelsen viser koncernens og moderselskabets pengestremme for dret opdelt pé drifts-, in-
vesterings- og finansieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt koncernens og moderselskabets
likvider ved arets begyndelse og slutning.

Der er ikke udarbejdet pengestromsopgarelse for moderselskabet, idet moderselskabets pengestremme er
indeholdt i pengestremsopgarelsen for koncernen.

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestrom fra driftsaktiviteten opgeres som arets resultat reguleret for eendring i driftskapitalen og ikke
kontante resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter
omsatningsaktiver fratrukket kortfristede gaeldsforpligtelser eksklusive de poster, der indgar i likvider.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestrom fra investeringsaktiviteten omfatter pengestromme fra keb og salg af immaterielle, materielle
og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Pengestrom fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestramme fra optagelse og tilbagebetaling af langfri-
stede gaeldsforpligtelser samt ind- og udbetalinger til og fra selskabsdeltagerne.

Likvider

Likvide midler bestar af "Likvide beholdninger” og "Kassekreditter”.
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Pengestramsopggerelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.

Hoved- og nogletal

Forklaring af negletal
Afkastningsgrad Resultat for finansielle poster x 100
Samlede aktiver
Soliditetsgrad Egenkapital ultimo x 100
Samlede aktiver ultimo
Forrentning af egenkapital Ordinzert resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital
-
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