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KONCERNOVERSIGT

TH41 Holding ApS
Cvr-nr. 42543543

|100% (stemmere

ttigheder)

LH2 Holding ApS
Cvr-nr. 42543551

|50% (ejerandel)

BH5 Holding ApS
Cvr-nr. 42543578

|50% (ejerandel)

Havemanns ApS
Cvr-nr. 2548 52 62

100%

E3 Holding ApS

Cvr-nr. 33764871

Ejendomsselskabet VDF ApS  |70%
Cvr-nr. 403362 14
Ejend Iskabet MSM ApS  |100%
Cvr-nr. 360546 46
Roskildevej 345 ApS 100%
Cvr-nr. 37299189
Ejend; Iskabet KBK ApS  |100%
Cvr-nr. 40 83 06 85
Ejend, Iskabet JIMG ApS  |100%

Cvr-nr. 3776 0102

E4 Holding ApS
Cvr-nr. 43386042

30%

100% TKM Ejendomme ApS
Cvr-nr. 337664 24
100%| Ejend Ickahet Sah
Cvr-nr. 34721904
100%| Ejend: Iskabet KLVP ApS
Cvr-nr. 37252883
90%| Ejend Iskabet MLV ApS
Cvr-nr. 36 5427 99
70%| Ejend Iskabet SMV ApS
Cvr-nr. 37045195
70% d Iskabet SMV2 ApS

Cvr-nr. 429429 87

30%
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LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2023 for TH41 Holding ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af kon-

cernens og selskabets aktiviteter og pengestreamme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2023.
Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hellerup, den 13. maj 2024

Direktion:

Thomas Johan Havemann
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejeren i TH41 Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for TH41 Holding ApS for regnskabsaret 1. januar
- 31. december 2023, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestremsop-
gorelse, noter og anvendt regnskabspraksis for savel 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. 31. december 2023 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2023 i overensstemmelse 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 ifalge disse standarder og krav er narmere
beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og ars-
regnskabet”. Vi er uafhangige af koncernen i overensstemmelse med International Ethics Standards
Board for Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de
yderligere etiske krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores @vrige etiske
forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede
revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et
retvisende billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for
den interne kontrol, som ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregn-
skab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncer-
nens og selskabets evne til at fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor
dette er relevant; samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen
eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna 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
revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er
ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er galdende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation,
nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa 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 gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder
professionel skepsis under revisionen. Herudover:

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

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede
revisionsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe
betydelig tvivl om koncernens og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at
der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gare opmaerksom pa oplysninger
herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrackkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet
frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfare, at koncernen og selskabet ikke langere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og ars-
regnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler
de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende
billede heraf.

e Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne
eller forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om
koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fare tilsyn med og udfare koncernrevisionen. Vi er
eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

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

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

| tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledel-
sesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet og arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes
at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i
henhold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med
arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aalborg, den 13. maj 2024

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Mathias Christensen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne47822
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HOVED- OG NGGLETAL FOR KONCERNEN

Resultatopgerelse

Bruttoresultat.........cooovivniiieiii e,
Driftsresultat fgr afskrivninger (EBITDA).............c....c......
Resultat af primaer drift..........c.cooiiiiiiiiie
Finansielle poster, netto.......c.cccoeeeiiiieiiiniinee
Arets resultat for SKat........cc.eveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeees
Arets resultat..........ooooveeeiiee e

Balance

BalanCesUm ... .. oouivniiii e,
Egenkapital.......coovvuviiiiiiiiin e

Pengestremme

Pengestremme fra driftsaktivitet................ccoo.coeeiinnl
Pengestramme fra investeringsaktivitet........................
Pengestremme fra finansieringsaktivitet.......................
Pengestramme i alt........cooeiiiiiiiiniiie e
Investeringer i materielle anlaegsaktiver.......................

Nogletal

Soliditetsgrad........cocovviiiiiiiieiie e

Egenkapitalforrentning..........cccoeevveiiiiniiiiniiiieeciieeeis

2023
tkr.

39.040
32.809
31.323
-12.314
56.242
44.421

1.867.193
724.645

54.570
-200.741
57.738
-88.433
-200.785

De i hoved- og nggletalsoversigten anfarte nggletal er beregnet saledes:

Soliditetsgrad:

Egenkapitalforrentning:

Egenkapital x 100

Samlede aktiver, ultimo

Resultat efter skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital

2022
tkr.

34.897
30.274
28.236
-21.590
67.828
53.209

1.709.328
680.224

23.953
-96.422
164.888

92.419
-98.110

39,8
8,1

2021
tkr.

28.578
24.545
20.363

4.386
79.533
60.694

1.443.855
633.973

33.870
-110.521
78.957
2.306
-110.510

43,9
10,1
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktiviteter er investering i kapitalandele.

Koncernens selskaber investerer i ejendomme med henblik pa enten fremtidig udlejning i koncernen
eller salg af de opfarte ejendomme.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Koncernens primaere forretningsomrade, som bestar i udvikling, projektering, opferelse af
boligprojekter samt udlejning forlgber tilfredsstillende.

Den primaere del af koncernens realkreditgaeld er optaget som fastforrentet obligationsgaeld primaert i
henholdsvis 0,5 % og 1 %. Galden indregnes til amortiseret kostpris. Kursvaerdien af realkreditgaelden
er naturligt pavirket af udviklingen i markedsrenten. Pr. 31. december 2023 er der en ikke ubetydelig
urealiseret kursgevinst pa realkreditgaelden. Safremt en eventuel kursgevinst indtaegtsfares, vil dette
have en positiv pavirkning pa soliditeten.

Da de forhold, som i gvrigt er nadvendige for en bedemmelse af selskabets aktiver og passiver, den
finansielle stilling samt resultat af arets drift fremgar af balancen og resultatopgerelsen samt af
noterne henvises hertil.

Arets resultat sammenholdt med forventet udvikling

Koncernens resultat og gkonomiske forhold levede op til forventningerne, og den primaere
ejendomsdrift i datterselskaberne har, feor finansielle poster og vaerdireguleringer af
investeringsejendomme, udvist et tilfredsstillende positivt resultat.

Koncernens primaere ejendomsdrift for finansielle poster og vaerdireguleringer udger for regnskabsaret
et overskud pa 32 mio. kr., sammenholdt med forventningen i niveauet 25 - 30 mio. kr. ved seneste
arsrapport.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for koncer-
nens og selskabets finansielle stilling.

Forventninger til fremtiden
Koncernen forventer et positivt resultat for 2024.

Der forventes et resultat i niveauet 30 - 35 mio. kr. for den primaere ejendomsdrift i koncernen, far
finansielle poster og vaerdiregulering af investeringsejendomme.
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RESULTATOPG@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

BRUTTOFORTJENESTE...............

Personaleomkostninger..............

DRIFTSRESULTAT F@R AFSKRIV-

NINGER (EBITDA)..................e.t.

Af- og nedskrivninger.................
Andre driftsomkostninger............

DRIFTSRESULTAT................c.eee.

Dagsvaerdiregulering af

investeringsejendomme..............

RESULTAT FOR FINANSIELLE

POSTER......cciiiiiiiiiiiiin

Indtaegter af kapitalandele i
dattervirksomheder, associere-
de virksomheder og kapitalin-

LEreSSEr e eeeiereenerieeeeeaneanennns
Andre finansielle indtaegter.........

Nedskrivning af finansielle

AKEIVEr .o
Andre finansielle omkostninger.....

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

ARETS RESULTAT........cevneennnnnn.

10

Koncernen Moderselskabet
Note 2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
39.040 34.897 -130 -112
1 -6.231 -4.623 0 0
32.809 30.274 -130 -112
-860 -1.115 0 0
-626 -923 0 0
31.323 28.236 -130 -112
37.233 56.968 0 0
68.556 85.204 -130 -112
0 0 1 1
2 16.180 23.581 1.168 1.165
0 4.214 0 0
-28.494 -45.171 0 -62
56.242 67.828 1.039 992
3 -11.821 -14.619 -181 -232
4 44.421 53.209 858 760
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER

Grunde og bygninger..................

Andre anlaeg, driftsmateriel og

inventar......coooeeviiiiiiiiiiniinnen..
Indretning af lejede lokaler.........
Investeringsejendomme..............

Investeringsejendomme under

udfarelse...cccooveiiiiiiiiiiiininnnn..
Materielle anlagsaktiver...........

Kapitalandele i dattervirk-

somheder......ovvviiiiiiiiiiiiiiinnnn..

Kapitalandele i associerede

virksomheder........c.cccevivinenn..n.
Kapitalandele i kapitalinteresser...

Lejedepositum og andre

tilgodehavender.......c...ccevenneene.
Finansielle anlaegsaktiver..........

ANLAGSAKTIVER.........cccevenin

Tilgodehavender fra salg og

tjenesteydelser........cccevvvvennennn.

Tilgodehavende hos tilknyttede

virksomheder...........cooeeiiiiinii.
Andre tilgodehavender...............
Tilgodehavende selskabsskat........

Tilgodehavende

sambeskatningsbidrag................
Periodeafgraensningsposter..........
Tilgodehavender.....................

Andre vardipapirer og

kapitalandele........ccccoeeiviniainin,
Veardipapirer og kapitalandele....

Likvide beholdninger................
OMSATNINGSAKTIVER...............

AKTIVER......coviiiiiiiiiiiiiinns

11

Koncernen Moderselskabet
Note 2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
51.598 51.804 0 0
250 352 0 0
168 668 0 0
1.348.800 1.252.200 0 0
300.151 158.829 0 0
5 1.700.967 1.463.853 0 0
0 0 10 9
1.260 1.260 0 0
20 20 0 0
5.281 5.653 0 0
6 6.561 6.933 10 9
1.707.528 1.470.786 10 9
749 492 0 0
0 0 117.392 116.961
2.172 1.212 0 0
3 439 0 436
0 0 5.271 3.892
7 257 213 0 0
3.181 2.356 122.663 121.289
8 126.622 117.891 0 0
126.622 117.891 0 0
29.862 118.295 31 39
159.665 238.542 122.694 121.328
1.867.193 1.709.328 122.704 121.337
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BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER

Anpartskapital........cccocevieiinnn..
Reserve for nettoopskrivning efter
indre vaerdis metode.................
Overfort resultat.........cceeenneen..
Minoritetsinteresser..................

EGENKAPITAL ....ccvvvvvviiinnnnn..
Hensaettelser til udskudt skat.......
HENSATTE FORPLIGTELSER........

Geeld til realkreditinstitutter.......
Geeldsbreve.....ccovvvivviiiininnnene.
Andengaeld....cccvvviiniiiiiiii...
Langfristede geeldsforpligtelser...

Geeld til realkreditinstitutter.......
Geeld til pengeinstitutter............
Leverandgrer af varer og

tjenesteydelser........cccovvvvinnnnn..
Selskabsskat........cccevveviieiinnne...
Skyldigt sambeskatningsbidrag.....
Andengaeld....cccvvvvniininnnnnn...
Periodeafgraensningsposter..........
Kortfristede gaeldsforpligtelser...

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

PASSIVER.......ccoviviiiiiiiiin,

Eventualposter mv.

Pantsaetninger og
sikkerhedsstillelser

Neaertstaende parter

12

Note

10

11

12

13

14

Koncernen Moderselskabet
2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
125 125 125 125
0 0 3 2
117.896 117.039 117.893 117.036
606.624 563.060 0 0
724.645 680.224 118.021 117.163
159.268 148.809 0 0
159.268 148.809 0 0
844.074 795.300 0 0
21.918 34.357 0 0
3.695 6.605 0 0
869.687 836.262 0 0
10.392 10.114 0 0
38.924 11.987 0 0
19.260 2.033 51 51
542 0 542 0
0 0 4.090 4.123
43.818 19.381 0 0
657 518 0 0
113.593 44.033 4.683 4.174
983.280 880.295 4.683 4.174
1.867.193 1.709.328 122.704 121.337
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EGENKAPITALOPGORELSE

Egenkapital 1. januar 2023......ccoiiiiiiiiiiiiiniennnnnnnns
Forslag til resultatdisponering, jf. note 4................

Egenkapital 31. december 2023..............c.c.c........

Egenkapital 1. januar 2023......ccevieiiiiiiininneinnnnennns
Forslag til resultatdisponering, jf. note 4................

Egenkapital 31. december 2023.............cccceennene..

13
Koncernen
Overfort Minoritets-
Anpartskapital resultat interesser | alt
125 117.039 563.060 680.224
857 43.564 44.421
125 117.896 606.624 724,645
Moderselskabet
Reserve for
nettoopskriv-
ning efter
indre veaerdis Overfort
Anpartskapital metode resultat I alt
125 2 117.036 117.163
1 857 858
125 3 117.893 118.021
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PENGESTROMSOPGOQRELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Arets resultat.....oeeeeeeeee e

Arets afskrivninger tilbagefert..................
Tilbagefarsel af realisationsavancer...........
Opskrivning af investeringsejendomme.......
Resultat af dattervirksomheder................
@vrige reguleringer.......ooeeviieiiiieinnnnnnn.
Regulering af andre finansielle indtaegter....
Regulering af andre finansielle

OMKOSENINGEr .. ueiiieeiiiieiiiiieiieeeenneenes
Skat af arets resultat tilbagefort...............
Regulering af skat tidligere ar..................
Betalt selskabsskat.......ccccevverineninennnnnnnn.

ZEndring i
Z&ndring i

tilgodehavender (ekskl. skat)......
kortfristet gaeld (ekskl. skat,

skyldige afdrag og kassekredit).................

PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITET.....

Kgb af materielle anlaegsaktiver...............
Salg af materielle anlagsaktiver...............
Kab af finansielle anlaegsaktiver...............
Salg af finansielle anlaegsaktiver...............
Andre pengestrgmme vedrgrende

investeringsaktiviteter..........ccoooiiiiiiiian

PENGESTROMME FRA
INVESTERINGSAKTIVITET.......cccvvvvnninnnnne.

Provenu ved langfristet lanoptagelse..........

Afdrag pa

1 T

Andre a&ndringer i langfristet geeld............

Z&ndring i

driftskredit.....cccvvvvviivininnn.n.

ZEndringer i veerdipapirfinansiering............
Andre pengestremme vedrgrende
finansieringsaktiviteter................ooiiiil

PENGESTROMME FRA
FINANSIERINGSAKTIVITET.........ccceeinnnnnt.

ZANDRING I LIKVIDER...........cccoiiiiiiiinnin

Likvider 1

LIKVIDER

LJanUAN . e

31. DECEMBER...........ccccvneenn.

Likvider 31. december specificeres saledes:
Likvide beholdninger.........cccevviviiiininnnns

LIKVIDER
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Koncernen Moderselskabet
2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
44,421 53.209 858 760
860 1.115 0 0
-24 2.888 0 0
-37.233 -59.631 0 0
0 0 -1 -1
2 -62 0 0
-5.246 24.608 0 0
-583 528 0 0
11.821 14.619 181 232
47 0 0 0
-430 -1.882 0 0
-862 -1.191 -1.991 1.142
41.797 -10.248 945 -2.094
54.570 23.953 -8 39
-200.785 -98.110 0 0
69 1.735 0 0
-56 -20 0 0
31 0 0 0
0 -27 0 0
-200.741 -96.422 0 0
58.898 200.614 0 0
-9.263 -9.570 0 0
-15.349 19.985 0 0
26.937 4.839 0 0
-3.485 -46.766 0 0
0 -4.214 0 0
57.738 164.888 0 0
-88.433 92.419 -8 39
118.295 25.876 39 0
29.862 118.295 31 39
29.862 118.295 31 39
29.862 118.295 31 39
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NOTER

Koncernen Moderselskabet

2023 2022 2023 2022 Note

tkr. tkr. tkr. tkr.

Personaleomkostninger 1
Antal heltidsbeskaeftigede personer 6 6 1 1
i gennemsnit:
Lon 0g gager....covvvveeeeeiinnnneennnnn. 5.594 4.052 0 0
Pensioner......cccevveiiiiiiiiiiiinninn, 429 388 0 0
Andre omkostninger til social sikring 48 40 0 0
Andre personaleomkostninger........ 160 143 0 0

6.231 4,623 0 0

Oplysninger om ledelsesvederlag er udeladt i henhold til undtagelsesbestemmelsen i
arsregnskabsloven § 98 b, stk. 3 nr. 2.

Andre finansielle indtaegter 2
Renteindtaegter fra tilknyttede
virksomheder..........ccovveviieiinann... 0 0 1.162 1.165
Finansielle indtaegter i gvrigt......... 16.180 23.581 6 0

16.180 23.581 1.168 1.165
Skat af arets resultat 3
Beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst................ 1.408 -4 228 232
Regulering skat vedrerende tidligere
| PPN -47 0 -47 0
Regulering af udskudt skat............ 10.460 14.623 0 0

11.821 14.619 181 232
Forslag til resultatdisponering 4

Henlaeggelser til reserve for
nettoopskrivning efter indre veaerdis

Metode...covviiiiiiiiiiiiiieeeenans 0 0 1 1
Overfort resultat.......cccoevvvveeinnn 857 761 857 759
Minoritetsinteressernes andel af

dattervirksomheders resultat......... 43.564 52.448 0 0

44.421 53.209 858 760
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NOTER

Materielle anlagsaktiver

Koncernen
Andre anlaeg,

Grunde og driftsmateriel og Indretning af

bygninger inventar lejede lokaler

Kostpris 1. januar 2023......ccciiiiiieiiininnnnnnnnns 52.317 1.637 1.506

TilGaANG .ot ieii e e eer e neeaas 0 95 0

AfGANG. . et e 0 -490 0

Kostpris 31. december 2023............c...cc...en. 52.317 1.242 1.506

Af- og nedskrivninger 1. januar 2023.............. 514 1.284 836

Tilbagefarsel af afskrivninger pa afhaendede 0 -444 0
AKEIVEL e e

Arets afskrivninger .........cocoveiiiiniininiinennnn. 205 152 502

Af- og nedskrivninger 31. december 2023..... 719 992 1.338

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2023.. 51.598 250 168

Koncernen

Investerings-

Investerings- ejendomme

ejendomme under udferelse

Kostpris 1. januar 2023......cccoeiiiiieiiiieineneeeeaneerenneeeennnenens 673.334 89.127

(0172 171 57 PP PRSP 52.785 -52.785

LI 1T T PP -160 200.850

Kostpris 31. december 2023.........ccciiiiiiiiiiiiniiniennnennnn. 725.959 237.192

Vaerdireguleringer til dagsvaerdi 1. januar 2023..................... 578.866 69.701

OVEITBISEL. et 6.742 -6.742

Arets vaerdireguleringer........ouuvuii i, 37.233 0

Veerdireguleringer til dagsvaerdi 31. december 2023............ 622.841 62.959

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2023...................... 1.348.800 300.151

Under materielle anlaegsaktiver indgar investeringsejendomme malt til dagsveaerdi med
felgende belab:

Koncernen

Investerings-
ejendomme
Boligudlejning under opferelse

Dagsvaerdi 31. december 2023......c.viiiiiiiiiiiiiiiiiiieiieeiaaen, 1.348.800 300.151
Arets vaerdiregulering i resultatopgarelsen...............ccc.eeueen.n. 37.232 0

16

Note
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NOTER

Materielle anlagsaktiver (fortsat)

Koncernens investeringsejendomme beliggende i Aarhus bestar af boligudlejning.
Investeringsejendomme er indregnet til dagsvaerdi og er fastsat med udgangspunkt i en
afkastbaseret model. Det forventede driftsafkast for investeringsejendomme i et normalar er
vurderet i niveauet 51.200 - 54.300 tkr. under hensyntagen til omkostninger, vedligeholdelse
og administration. Ved vaerdiansattelsen er der anvendt et afkastkrav i intervallet 3,80 % -
4,20 %, under hensyntagen til ejendommens beliggenhed, stand og ejendomstype.
Vaerdiansattelse er korrigeret for tidsbegranset omkostninger, tomgang og forhold i gvrigt.

Koncernens investeringsejendomme under opfarelse bestar af anskaffede byggeretter malt til
dagsvaerdi pa baggrund af ekstern vurdering foretaget af en sagkyndig vurderingsmand.
Omkostninger der ikke er direkte henfgrbare til byggeretterne er indregnet til kostpris i
henhold til dagsvaerdihierarkiet.

Finansielle anlaegsaktiver
Koncernen

Kapitalandele i Lejedepositum
associerede  Kapitalandele i og andre
virksomheder kapitalinteresser tilgodehavender

Kostpris 1. januar 2023.......c.ccviviiveieinnenennnn. 1.260 20 5.654

OVerfarsel....ueiiiiiiiiii it eeiieens 0 0 -398

TilGaANG .t iiie e e e e e neeaas 0 0 56

AfQaNG. . it e 0 0 -31

Kostpris 31. december 2023............c...c...en 1.260 20 5.281

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2023.. 1.260 20 5.281

Moder-
selskabet

Kapitalandele i

dattervirk-

somheder

Kostpris 1. Januar 2023......ciinetiiittieieerenneeeenneeeaneeeesnnerennsesennsesonnsssnnes 7

L 12T o T PSPPI 0

Kostpris 31. december 2023........ccciiiiiiiiiiiiiiiiiiei e et e e eaiaeanaean 7

Vaerdireguleringer 1. januar 2023.......eiiiieiiiiietieiiereieerenneerenaeerennseeanness 2

Arets Vaerdir@QUIEIINGEr .. ..vv it 1

Vaerdireguleringer 31. december 2023 ........ccciiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e eeeas 3

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2023..........ccoiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieannen. 10
Kapitalandele i dattervirksomheder (tkr.)

Navn og hjemsted Egenkapital Arets resultat Ejerandel

Havemanns ApS, Gentofte..........ccvvvvviinnnn.. 575.899 39.910 0,0016 %

E4 Holding ApS, Gentofte.............ocooeviiiiniin, 15.708 1.446 0,0032 %

17

Note
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NOTER

Finansielle anlaegsaktiver (fortsat)
Kapitalandele i associerede virksomheder (tkr.)

Navn og hjemsted Egenkapital Arets resultat
Jacobsminde Holding P/S, Aarhus (2022)......... 9.847 -64
Komplementarselskabet Jacobsminde ApS,

AQrhus (2022)...eeeeieieiiieinieieieenenneeennennnens 49 10

Kapitalandele i kapitalinteresser (tkr.)
Navn og hjemsted Egenkapital Arets resultat
MT @lsted ApS, Favrskov (2022)......cevvvvennnnn.. -110 -150

Regnskab for MT @lsted ApS er endnu ikke aflagt.

Periodeafgransningsposter

Ejerandel
25 %

25%

Ejerandel

50 %

Periodeafgraensningsposter omfatter afholdte omkostninger vedrgrende de efterfalgende ar.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele (tkr.)

Under omsaetningsaktiver indgar vaerdipapirer malt til dagsvaerdi med fglgende belgb:

Koncernen
Investerings-
Unoterede aktier Noterede aktier beviser Obligationer
Dagsvaerdi 31. december 2023.. 48 16.277 23.955 86.342
Arets vaerdiregulering i resul-
tatopgarelsen.......cccceeevnneenn. 0 -9 3.760 1.495

Henseaettelser til udskudt skat

Hensaettelse til udskudt skat vedragrer forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige

vaerdier pa vaerdipapirer, tilgodehavender, immaterielle anlagsaktiver
anlaegsaktiver, herunder indregnede finansielle leasingkontrakter.

og materielle

Koncernen Moderselskabet
2023 2022 2023 2022
tkr. tkr. tkr. tkr.
Udskudt skat 1. januar................. 148.809 134.186 0 0
Arets udskudte skat i 10.460 14.623 0 0
resultatopgerelsen.........cccceeeee....
Udskudt skat 31. december.......... 159.269 148.809 0 0
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NOTER

Langfristede geeldsforpligtelser

Koncernen
31/12 2023 Afdrag Restgaeld 31/12 2022
geld i alt naeste ar efter 5 ar geldialt
Geld til realkreditinstitutter................... 854.466 10.392 814.837 805.414
Gaeldsbreve.....coovvviiiiiiiiiiiiieiiiiiieeenes 21.918 0 0 34.357
Andengaeld....ccvvviiiiiiiiiiiiiiiiiii e 6.605 2.910 0 9.515

882.989 13.302 814.837  849.286
Geeldsbreve bestar af geeld til delejede selskaber.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter omfatter modtagne betalinger vedrgrende de efterfglgende ar.

Eventualposter mv.
Eventualforpligtelser

Moderselskab
Moderselskab har stillet selvskyldnerkautioner overfor datterselskabers engagementer med
penge- og realkreditinstitutter, i alt 28 mio. kr.

Moderselskab  har  stillet kaution overfor datterselskabers engagement med
realkreditinstitutter. Kautionerne har i alt en vaerdi pa 642 mio. kr. Rest kautioner efter 5 ar
har i alt en vaerdi pa 161 mio. kr.

Koncern
Koncernen har stillet selvskyldner kautioner overfor koncernselskabers engagementer med
penge- og realkreditinstitutter, i alt 92 mio. kr.

Koncernen har  stillet  kaution overfor  koncernselskabers engagement med
realkreditinstitutter. Kautionerne har i alt en vaerdi pa 666 mio. kr. Rest kautioner efter 5 ar
har i alt en vaerdi pa 184 mio. kr.

Koncernen indestar efter naermere aftale for koncernselskabers engagement med penge- og
realkreditinstitutter.

Et selskab i koncernen har indgaet kebsaftale indeholdende eventualforpligtelse til at
indbetale restkgbesum pa 4,2 mio. kr.

Heeftelse i sambeskatningen
Koncernens danske selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst
og for eventuelle kildeskatter sasom udbytteskat mv.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst udgar 542 tkr. pr. balancedagen.
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NOTER

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Koncern

Til sikkerhed for koncernens gaeld til realkreditinstitutter, nom. 874.410 tkr. er der givet pant
i grunde og bygninger samt investeringsejendomme med regnskabsmaessig vaerdi pa 1.488.355
tkr.

Til sikkerhed for koncernens geaeld til pengeinstitut med regnskabsmaessig vaerdi pr. 31.
december 2023 pa 47.119 tkr. er der stillet sikkerhed med ejerpantebrev nom. 77.984 tkr. i
grunde og bygninger samt investeringsejendomme med regnskabsmaessig vaerdi pa 475.498
tkr.

Til sikkerhed for koncernens mellemvaerende med ejerforeninger er der stillet sikkerhed med
ejerpantebrev nom. 2.400 tkr. i investeringsejendomme med regnskabsmaessig vaerdi pa
239.100 tkr.

Til sikkerhed for koncernens mellemvaerende med realkreditinstitutter er der givet pant i
likvide beholdninger, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2023 udger 20.951 tkr.

Neertstaende parter
Selskabets nartstaende parter omfatter alle koncernselskaber (jf. indledning under
beskrivelse af anvendt regnskabspraksis), samt selskabets direktgr og kapitalejere.

Bestemmende indflydelse
Direkter Thomas Havemann, der er hovedaktionaer.

Transaktioner med naertstaende parter

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

Arsrapporten for TH41 Holding ApS for 2023 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregn-
skabslovs bestemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C .

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet TH41 Holding ApS samt dattervirksomheder, hvori TH41
Holding ApS direkte eller indirekte besidder mere end 50 % af stemmerettighederne eller pa anden
made har bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20 % og 50 % af
stemmerettighederne og udever betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associe-
rede virksomheder. Folgende selskaber indgar i konsolidering og koncernregnskab:

- TH41 Holding ApS, Hellerup

- E4 Holding ApS, Hellerup

- Havemanns ApS, Hellerup

- E3 Holding ApS, Hellerup

- TKM Ejendomme ApS, Hellerup

- Ejendomsselskabet Sghusene ApS, Hellerup
- Ejendomsselskabet MVL ApS, Hellerup
- Ejendomsselskabet SMV ApS, Hellerup
- Ejendomsselskabet KLVP ApS, Hellerup
- Ejendomsselskabet JMG ApS, Hellerup
- Ejendomsselskabet VDF ApS, Hellerup
- Ejendomsselskabet SMV2 ApS, Hellerup
- Ejendomsselskabet MSM ApS, Hellerup
- Ejendomsselskabet KBK ApS, Hellerup
- Roskildevej 345 ApS, Hellerup

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af moderselskabets og dattervirksomheders
arsregnskaber ved sammenlasgning af ensartede regnskabsposter. Ved konsolideringen foretages fuld
eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne mellemvasrender
og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner mellem de
konsoliderede virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra overtagelses- eller
stiftelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede
resultatopgerelse frem til afstaelsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede,
solgte eller afviklede virksomheder.

Overtagelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor koncernen faktisk opnar kontrol over den erhvervede
virksomhed.

Erhvervede virksomheder indregnes i koncernregnskabet efter overtagelsesmetoden, med omvurdering
af alle identificerede aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen. Dagsvaerdien er
opgjort pa baggrund af handler pa et aktivt marked, alternativt beregnet ved anvendelse af almindeligt
accepterede vaerdiansattelsesmodeller. Der indregnes udskudt skat af de overtagne omvurderinger
med undtagelse af goodwill.

Ved beregning af dagsveerdi pa investeringsejendomme er anvendt en discounted cash flow model pa
baggrund af tilbagediskontering af den fremtidige indtjening. Driftsmidler er opfert til dagsvaerdi pa
baggrund af indhentede valuarvurderinger, som bygger pa en samlet vurdering af maskinparken.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem anskaffelsesvaerdien og dagsvaerdi af overtagne identificerede
aktiver og forpligtelser indregnes under immaterielle anlagsaktiver som goodwill og afskrives systema-
tisk over resultatopggrelsen efter en individuel vurdering af den gkonomiske levetid.

Ved keb af nye virksomheder, hvori indgar minoritetsinteresser, indregnes og males
minoritetsinteresserne til dagsvaerdi inklusive goodwill pa minoritetsinteressernes andel.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes
dagsvaerdi af nettoaktiver og forpligtelser pa overtagelsestidspunktet.

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

Minoritetsinteresser

| koncernregnskabet indregnes dattervirksomheders regnskabsposter 100 %. Minoritetsinteressernes
forholdsmaessige andel af dattervirksomheders resultat og egenkapital praesenteres saerskilt i
henholdsvis resultatdisponering og under egenkapitalen.

RESULTATOPG@RELSEN

Huslejeindtaegter
Huslejeindtaegter er periodiseret saledes, at de daekker perioden frem til regnskabsarets udlgb. Opkrae-
vede bidrag til dackning af varme indgar ikke i huslejeindtaegter.

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til koncernens og
selskabets aktiviteter. Desuden indgar fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle anlagsaktiver
samt driftstabs- og konflikterstatninger. Erstatninger indregnes, nar indtaegten skennes at veere
realisabel.

Andre eksterne omkostninger

Andre  eksterne  omkostninger = omfatter g@vrige  produktions-, salgs-, leverings- og
administrationsomkostninger, herunder omkostninger til energi, markedsfering, lokaler, tab pa
debitorer, leasingomkostninger mv.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til koncernens og selskabets medarbejdere.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til koncernens og
selskabets aktiviteter. Desuden indgar tab ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser

I moderselskabets resultatopgarelse indregnes den forholdsmaessige andel af dattervirksomheders
resultat opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis og med fuld eliminering af urealiserede interne
avancer og tab og fradrag af afskrivning pa mervaerdier og goodwill opstaet ved kabsprisallokering pa
overtagelsestidspunktet.

Ved afhaendelser indregnes eventuel fortjeneste, nar de gkonomiske rettigheder knyttet til de solgte
kapitalandele af dattervirksomheder overfares, dog tidligst nar fortjenesten er realiseret eller anses
som realisabel. Desuden indgar realiserede tab udover nedskrivninger, nar sadanne ma konstateres.

Udbytte fra kapitalandele af associerede virksomheder og kapitalinteresser indtaegtsfares i det
regnskabsar, hvor udbyttet deklareres. Ved afhaendelser indregnes eventuel fortjeneste, nar de
gkonomiske rettigheder knyttet til de solgte kapitalandele overfgres, dog tidligst nar fortjenesten er
realiseret eller anses som realisabel. Desuden indgar realiserede tab udover nedskrivninger, nar
sadanne ma konstateres.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta
samt tilleeg og godtggrelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger
indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret. Renteindtaegter og -
omkostninger beregnes pa amortiserede kostpriser.

Skat af arets resultat

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

BALANCEN

Materielle anlagsaktiver

Grunde og bygninger, produktionsanlaeg og maskiner samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af den skgnnede restveaerdi efter afsluttet brugstid.

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

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restveerdi:

Y a 1 0= 1= S 50 ar 70-80 %
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar.........ccvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnn., 3-8ar 0%
Indretning af lejede loKaler....oouviirieiiiiiiiiiii i eii e eneeeenaeenes 3-5ar 0%

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

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

Dagsvaerdien for investeringsejendommene vurderes ved hjalp af en afkastbaseret
vaerdiansaettelsesmodel, hvor vaerdien opgeres pa baggrund af investeringsejendommenes driftsafkast
og et individuelt fastsat afkastningskrav.

Efterfolgende omkostninger tillaegges anskaffelsessummen pa investeringsejendommene, nar det er
sandsynligt, at afholdelsen vil medfere fremtidige okonomiske fordele for virksomheden. Andre
omkostninger til reparation og vedligeholdelse indregnes i resultatopgerelsen ved afholdelsen.

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

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder males i moderselskabets balance efter den indre vaerdis metode,
der anses som en malemetode.
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Kapitalandele i dattervirksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes
regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg
af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende vaerdi af
positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden. Negativ goodwill indregnes i
resultatopgerelsen ved kebet af kapitalandelen. Vedrgrer den negative goodwill overtagne
eventualforpligtelser, indtagtsfares negativ goodwill farst, nar eventualforpligtelserne er afviklet eller
bortfaldet.

Kapitalandele i associerede virksomheder og kapitalinteresser males til kostpris. | tilfaelde, hvor
kostprisen overstiger genindvindingsvaerdien, nedskrives til denne lavere vardi.

Ved kgb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden med omvurdering af alle identificerede aktiver
og forpligtelser til dagsveerdi pa overtagelsesdagen. Dagsvaerdien er opgjort pa baggrund af handler pa
et aktivt marked, alternativt beregnet ved anvendelse af almindeligt accepterede
vaerdiansaettelsesmodeller. Ved beregning af dagsvaerdi pa investeringsejendomme er gjort anvendelse
af en discounted cash flow model pa baggrund af tilbagediskontering af den fremtidige indtjening.
Driftsmidler er opfert til dagsvaerdi pa baggrund af indhentede valuarvurderinger, som bygger pa en
samlet vurdering af maskinparken. Overtagelsesdagen er det tidspunkt, hvor selskabet faktisk opnar
kontrol over den overtagne virksomhed

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder overferes under egenkapitalen til reserve for
nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi overstiger
anskaffelsesvaerdien.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til O kr., og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives i det omfang, det vurderes som uerholdeligt. Safremt
den regnskabsmaessige negative indre veerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende
belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, selskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at
daekke dattervirksomheders underbalance.

Vardiforringelse af anlagsaktiver

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

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

Genindvindingsvaerdi er den hgjeste vaerdi af kapitalvaerdi og salgsvaerdien fratrukket forventede
omkostninger ved et salg. Kapitalvaerdien opgeres som nutidsvaerdien af de forventede
nettopengestremme fra fortsat anvendelse af aktivet eller aktivgruppen og det forventede provenu ved
salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid. Der anvendes en diskonteringsrente, som
afspejler den risikofri markedsrente og ejernes afkastkrav for tilsvarende aktiver. Vaekstraten i
terminalperioden fastsattes i overensstemmelse med branchenormen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrerende efter-
falgende regnskabsar.
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Veaerdipapirer og kapitalandele

Vardipapirer indregnet under omsatningsaktiver omfatter bgrsnoterede obligationer, aktier og andre
vaerdipapirer. Bgrsnoterede vaerdipapirer males til barskurs. Ikke-bgrsnoterede kapitalandele males til
kostpris. Andre vardipapirer males til kostpris i det omfang en tilnaermet salgsvaerdi ikke kan opgares
palideligt.

Skyldig skat og udskudt skat

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

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i acontoskatte-
ordningen. Tilgodehavende og skyldigt sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under henholdsvis
omsaetningsaktiver og gaeld.

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

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

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen bortset fra poster, der fgres direkte pa
egenkapitalen.

Geaeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret
kostpris svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes forskellen
mellem nettoprovenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgarelsen over laneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede forpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.

Periodeafgraensningsposter, passiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under passiver omfatter modtagne betalinger vedrgrende
indtaegter i de efterfalgende ar.

PENGESTROMSOPGORELSE

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

Pengestramme fra driftsaktivitet:
Pengestramme fra driftsaktivitet opgeres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter,
aendring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestramme fra investeringsaktivitet:
Pengestromme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af immate-
rielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver.
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Pengestremme fra finansieringsaktivitet:
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter andringer i starrelse eller sammensatning af aktie-

kapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan samt afdrag pa rentebaerende gaeld og
betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider:

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer hvorpa der kun er ubetydelig risiko
for vaerdiaendringer og som uden hindringer kan omsaettes til likvide beholdninger.



