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LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 16. maj - 31.
december 2021 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 2021 samt af resultatet af kon-

cernens og selskabets aktiviteter og pengestramme for regnskabsaret 16. maj - 31. december 2021.
Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hellerup, den 10. juni 2022

Direktion:

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

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for TH41 Holding ApS for regnskabsaret 16. maj -
31. december 2021, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, pengestremsopgg-
relse, noter og anvendt regnskabspraksis for savel koncernen som selskabet. Koncernregnskabet og ars-
regnskabet 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 2021 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og pengestramme for regnskabsaret 16. maj - 31. december 2021
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 10. juni 2022

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Georg Aaen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne26734



|IBDO

HOVED- OG NGGLETAL FOR KONCERNEN

Resultatopgerelse

Bruttoresultat............coovviiviiiiiinienn,
Driftsresultat fgr afskrivninger (EBITDA)...
Resultat af primaer drift..........................
Finansielle poster, netto.............cccceceeenei.
Arets resultat for skat.........ccceeeveveuveennn.
Arets resultat..........cocoovveeeeoiiieeeeiieeee,
Arets resultat ekskl. minoritetsinteresser.

Balance

Balancesum.........cccoovveiiiiiiiiiiiiiiiiii
Egenkapital.......c.cccoeeiiiieiiiiiiiiiieeen
Egenkapital ekskl. minoritetsinteresser....

Pengestremme

Pengestremme fra driftsaktivitet.............
Pengestramme fra investeringsaktivitet...
Pengestremme fra finansieringsaktivitet..
Pengestrammeialt.........ccooevieiiinniinnnnn.
Investeringer i materielle anlaegsaktiver..

Nogletal
Soliditetsgrad........c.ccovvvviiiiiiiniiineei,

Egenkapitalforrentning..........cc....cceinie

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

Soliditetsgrad:

Egenkapitalforrentning:

2021
tkr.

28.578
24.545
20.363
4.386
79.533
60.694
527

1.443.855
633.973
116.403

33.870
-110.521
78.957
2.306
-110.510

Egenkapital (ekskl. minoritetsinteresser) x 100

Samlede aktiver, ultimo

Resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital
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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 opferte ejendomme.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabet er stiftet ved skattefri opharsspaltning af HMH 2020 ApS, med regnskabsvirkning fra 1. januar
2021. Hermed er der sket koncernetablering med datterselskaberne i Havemanns-koncernen og der
aflaegges saledes koncernregnskab for 2021. Der er tale om 1. regnskabsar, hvorfor der ikke er
sammenligningstal i hverken koncernregnskabet eller i moderselskabets arsregnskab.

Koncernens primaere forretningsomrade, som bestar i udvikling, projektering, opferelse af
boligprojekter samt udlejning forlgber tilfredsstillende.

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.

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 2022 for udlejning. Vaerdien af ejendomme under opfarelse
forventes ligeledes at pavirke resultatet positivt, idet der er ejendomme, der faerdiggeres i 2022.

Der forventes er resultat i niveauet 20 - 25 mio. kr. for den primaere ejendomsdrift i koncernen, far
finansielle poster og vaerdiregulering af investeringsejendomme.
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RESULTATOPG@RELSE 16. MAJ - 31. DECEMBER

Moder-
Koncernen selskabet

Note 2021 2021

tkr. tkr.

BRUTTOFORTJENESTE.......c.eiuiiiiiiiininenneeneeneaneeneeneannns 28.578 -50

PersonaleomKkoStNINGer .. ..c.ueierteriieiieeeeneerenneerenneeaennees 1 -4.033 0

DRIFTSRESULTAT F@R AFSKRIVNINGER (EBITDA).................. 24.545 -50

Af- 08 NedsKriVNINGer....coouiiiiiiiiii i e eeneeaenaees -1.202 0

Andre driftsomKoStNiNger.....ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeiii e -2.980 0

DRIFTSRESULTAT. ...ttt 20.363 -50

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme.................... 55.623 0
Indtaegter af kapitalandele i datter- og associerede virk-

0] 101 T=Te (=] PPN -782 1

Andre finansielle indtagter......ccovviviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeees 2 26.728 724

Nedskrivning af finansielle aktiver...........ccovviiiiiiiiiiiiin... -57 0

Andre finansielle omKostniNger.......ccvvvviriiiiieiiiiieeriieenennnns -22.342 0

RESULTAT FOR SKAT ...eiiiiiiiiiiiiiriiiereeneeneeneeneeneeneanens 79.533 675

SKat af Arets reSUltat.......oeueuereeeeeeeeeieieeeeeeeaeeeenenenaans 3 -18.839 -148

ARETS RESULTAT ...eiiniiiiiiiieeii et et et et e eeie e e eeanee 4 60.694 527
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BALANCE 31.

AKTIVER

Andre anlaeg,

DECEMBER

driftsmateriel og inventar...........ccceviiieiiinnen..

Indretning af lejede loKaler.....c.ovviriiiiiiiiiiiiiiiiiiiriiieeneees

Investeringsej
Investeringsej

1< le (0] 1011 T O
endomme under udfarelse......ccoovviiiiiiiiiinnn...

Materielle anlaegsaktiver........c.cooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieene,

Kapitalandele
Kapitalandele

i dattervirksomheder.......ccccvvviiiiiiiiiiiiiinnnn...
i associerede virksomheder.......ccccvvvvvvvvvnnnnn...

ANdre Vardipapirer....o.eceei i i e
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder......................
Lejedepositum og andre tilgodehavender.........cccccovviiinn....
Finansielle anlaagsaktiver........c.cccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiienne..

ANLZEGSAKTIVER.... .ot

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser...........cccouvenen....
Andre tilgodehavender........coviiiiiiiiiiiiiiiiii e
Tilgodehavende selskabsskat........covvvieiieiiiiiiiiiiiniiinennnnen.
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag...........ccovvvieiiiiinnn...
Periodeafgraansningsposter.....ooveiieieiiiiiiriineieiierennnenennnes

Tilgodehaven

[ 1= S

Andre vaerdipapirer og kapitalandele............ccooiiiiiiiinn...

Vaerdipapirer

Likvide beholdninger..........cociiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiicreee e,

OMSAETNINGSAKTIVER. .....ciiiiiiiiiiiiiiiiiiinin

AKTIVER......

Note

10
Moder-
Koncernen selskabet
2021 2021
tkr. tkr.
52.509 0
836 0
1.171 0
1.089.200 0
168.134 0
1.311.850 0
0 8
1.280 0
0 0
0 116.593
5.633 0
6.913 116.601
1.318.763 116.601
876 0
2.054 0
290 0
0 5.633
263 0
3.483 5.633
95.733 0
95.733 0
25.876 0
125.092 5.633
1.443.855 122.234
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BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER

Selskabskapital..eeeeueeeereereiieereieeriieeeineerenneerenneeeenanennes
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode..........
Overfart resultat.......ocoiieiiiiiiiiiiii e
MinoritetsSiNteresSer. ...t iiiiiiiiii ittt iieeiiiieeeenaeas

€] 3N o I N S
Hensaettelse til udskudt skat......cooeviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiin
HENSATTE FORPLIGTELSER ....coiiiiiiiiiiiiiiiiieiiiiieeeeennns

Geeld til realkreditinstitutter.......covviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiin,
Gaeldsbreve......coiiiiiii e
ANden g@aeld. . .oiniiiiii i e
Langfristede geeldsforpligtelser.........c..ccoooiiiiiiiiiiiininn...

Geeld til realkreditinstitutter........ocoiieiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnn...
Gaeld til pengeinstitutter.....cccvviiiiiiiiiiiiiiiiiii i
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser........cccoeevvevnninennn.
Geeld til tilknyttede virksomheder.......ccooviiiiiiiiiiiiiiiiieninn,
Selskabsskat....ccveieiiiiiiiiii e
Skyldigt sambeskatningsbidrag.......c.cooeviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieninn,
ANden Gald...coinniiiii i e e e e e
Periodeafgraansningsposter......coeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieii e,
Kortfristede gaeldsforpligtelser.........c..coovviiiiiiiiiiiiinnnn...

GALDSFORPLIGTELSER.....ccciviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiininene

PASSIVER. ..ot

Eventualposter mv.
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Neertstaende parter

11
Moder-
Koncernen selskabet

Note 2021 2021

tkr. tkr.

125 125

0 1

116.278 116.277

517.570 0

633.973 116.403

9 134.186 0

134.186 0

604.593 0

11.462 0

9.515 0

10 625.570 0

9.345 0

7.149 0

963 49

0 290

1.446 1.446

0 4.046

30.464 0

11 759 0

50.126 5.831

675.696 5.831

1.443.855 122.234
12
13
14



|IBDO

EGENKAPITALOPGORELSE

Egenkapital 15. maj 2021...cccviiiiiiiiiiiiiiiiiiniieeenns
Overfarsel ifbm spaltning.........ccoevveiviiiiiiinninnnn.n.
Tilgang ved keb af virksomhed.........c...ccoviiiiiiinain,
Korrigeret egenkapital 16. maj 2021....................

Forslag til resultatdisponering, jf. note 4................

Transaktioner med ejere

Tilgang ved kab af virksomhed.........c...ccovviiiiiinnnn,
Kab af minoritetsinteresser.....cccvvvvvvvviviiiivennnnnn...

Egenkapital 31. december 2021.............ccccennene..

Egenkapital 16. maj 2021.........ccccvennnn
Forslag til resultatdisponering, jf. note 4.

Overfarsler
Overfart overkurs......ccevvvvvvvvvvnnnnnnnnnns

Egenkapital 31. december 2021..........

12
Koncernen
Selskabs- Overfert Minoritets-
kapital resultat interesser I alt
125 553.466 19.616 573.207
-437.715 437.715 0
60 60
125 115.751 457.391 573.267
528 60.166 60.694
-1 1 0
12 12
125 116.278 517.570 633.973
Moderselskabet

Reserve for

nettoopskrivn

ng efter indre

Selskabs- Overkurs ved veerdis Overfort

kapital emission metode resultat l alt
125 115.751 0 0 115.876
1 526 527
-115.751 115.751 0
125 0 1 116.277 116.403
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PENGESTROMSOPGORELSE 16. MAJ - 31. DECEMBER
Moder-
Koncernen selskabet
2021 2021
tkr. tkr.

Arets reSUILAt....uiveiiiie e e e e et e e e e e aaa 60.694 527
Arets afskrivninger tilbagefart...........vvuiveiriiiiniiiiiiieeeee e, 1.202 0
Tilbagefarsel af realisationsavanCer.........ccvvveiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeninnenn, 775 0
Opskrivning af investeringsejendomme......c.cvviiiiiiiiriieirineeeennneennn, -55.623 0
Resultat af dattervirksomheder.......cccvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeaen, 0 -1
DV FEGULEIINGEr .. v tiettteeeeeenneerenneeeerneeeenneeesnaeeesnneessnnesennnenes 6 0
Regulering af andre finansielle indtaegter........ccooviiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnn., -7.552 0
Regulering af andre finansielle omkostninger.........cccvvviiiiiiiiiiinneinnnnn, 5.516 0
Skat af arets resultat tilbagefart........vuvuiriiiiiiiiieiiiiirieeeaeaenen, 18.839 148
Regulering af skat tidliGEre @r.......oeveeieieiieeerinineneiiieneeeeeenenenenenans, -347 0
Betalt selskabssKat...o.veeeiereiineiiieiiieiiiieirirereereereereneeeneranaannen -290 -290
/Zndring i tilgodehavender (ekskl. skat).......cceveiiiiiiiiiiiiiniieinnnnnn, -1.993 0
/Zndring i kortfristet geeld (ekskl. skat, skyldige afdrag og kassekredit).... 12.643 339
PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITET ....eiuiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeneenaennn, 33.870 723
Kagb af materielle anlaegsaktiver.....oouviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e -110.510 0
Salg af materielle anlaegsaktiver......ooveiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiieeeeeeeann, 97 0
Kab af finansielle anlaegsaktiver.....ooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e -195 -116.600
Salg af finansielle anlaegsaktiver......ooveeiiieiiiiiiiriiiiiiiieinerenneeenn, 75 0
Egenkapital ved spaltning .......ccceeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e e 0 115.877
Andre pengestremme vedrgrende investeringsaktiviteter..................... 12 0
PENGESTROMME FRA INVESTERINGSAKTIVITET......cccocvvieiiiiieinnennnnen. -110.521 -723
Laneindfrielse 08 KUIStab......ouvueririiiiiiiiee e eeieeeeeeeenenenenenans, -298.167 0
Provenu ved langfristet [ANeoptagelse.....o.vuvevriririniniiiiiiiiieneninenennns, 470.241 0
ARArag PA LN, ce et e -7.754 0
Andre andringer i langfristet gald.......ccovviiiiiiiiiiiiiiiiii e, -3.397 0
ZENdring 1 driftskredit....oeeiiieiiiiiiii i e e -38.728 0
Zndringer i vaerdipapirfinansiering.......ocovviiiiiiiiiiiiiiiiiii e, -43.238 0
PENGESTROMME FRA FINANSIERINGSAKTIVITET......ccovviiiiiiiiiiniennne, 78.957 0
ZENDRING I LIKVIDER. ......tiitiitiitiitiitiiteeeeeeeeeeeeeneeneeneeneeneenen, 2.306 0
] (e [T ol T 1 1 - | P PP PP 23.570 0
LIKVIDER 31. DECEMBER.........citiiiiiiiiiiiieiieii i nen e e eaae, 25.876 0
Likvider 31. december specificeres saledes:
Likvide beholdninger.....ccviuiiiiiiiiiiiiiiiiii e e e e eaae 25.876 0
LIKVIDER ... ititiitiitiitet e eeeete e eeeeeeeeneeneeneenaeneeneeneenaennn, 25.876 0
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Koncernen Moder-
selskabet

2021 2021
tkr. tkr.

Personaleomkostninger
Antal personer beskaftiget i gennemsnit: 4 1
LON 08 GAGOT et tiiutteineeeeneeeenneeeenneeeenaeeeennesesnnesennsesennnenes 3.609 0
=] Ty (o] 4 =] S PP PPN 310 0
Andre omkostninger til social sikring........coevviiiiiiiiiiiiinnnn.. 35 0
Andre personaleomKostNiNger.....covvueiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieaiaeenns 79 0
4.033 0

Oplysninger om ledelsesvederlag er udeladt i henhold til undtagelsesbestemmelsen i

arsregnskabsloven § 98 b, stk. 3 nr. 2.

Andre finansielle indtaegter

Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder......................... 0
Finansielle indtaegter i @vrigt.....ccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieenes 26.728
26.728

Skat af arets resultat

Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst............ccevuvnenens 5.781
Regulering skat vedrgrende tidligere ar.........cocvovvveneneenennnnns 1.166
Regulering af udskudt skat........ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieen, 11.892

18.839

Forslag til resultatdisponering
Henlaeggelser til reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis

3T W T [ 0
Overfart resultat. ... 528
Minoritetsinteressernes andel af dattervirksomheders resultat..... 60.166

60.694

724

724

148

148

526

527

14
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Materielle anlagsaktiver 5
Koncernen
Andre anlaeg,
Grunde og driftsmateriel og Indretning af
bygninger inventar lejede lokaler
Kostpris 16. Maj 2021 ....cevveeeieneeeneenneeannnnns 52.317 4.031 0
TilGaANG .ot ieii e e eer e neeaas 500 0 1.506
AfGANG. . et e 0 -1.660 0
Kostpris 31. december 2021............c...cu.een. 52.817 2.371 1.506
Af- og nedskrivninger 16. maj 2021................ 103 1.660 0
Tilbagefarsel af afskrivninger pa afhaendede 0 -787 0
AKEIVEL e e
Arets afskrivninger .........cocoveiiiiniininiinennnn. 205 662 335
Af- og nedskrivninger 31. december 2021..... 308 1.535 335
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2021.. 52.509 836 1.171
Koncernen
Investerings-
Investerings- ejendomme
ejendomme under udferelse
Kostpris 16. Maj 20271 ...eenneiineiiiiiieiiiieieeieeieeeeaaenn 452.519 107.373
(017 o - Y= PP 110.982 -110.982
I LT 10.991 97.514
Kostpris 31. december 2021........cccceviiiiiiiiiriinnennnennenn. 574.492 93.905
Vaerdireguleringer til dagsvaerdi 16. maj 2021..........ccevenneen.n. 478.781 54.533
OVEITBISEL. et 4.181 -4.181
Arets vaerdireguleringer........ouuvuii i, 31.746 23.877
Veerdireguleringer til dagsvaerdi 31. december 2021............ 514.708 74.229
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2021...................... 1.089.200 168.134

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

Koncernen

Investerings-
ejendomme
Boligudlejning under opferelse

Dagsvaerdi 31. december 2021....ccviiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeineen, 1.089.200 168.134
Arets vaerdiregulering i resultatopgarelsen...............ccc.eeueen.n. 31.746 23.877
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Materielle anlagsaktiver (fortsat)

Koncernens investeringsejendomme beliggende i Aarhus er indregnet til dagsveerdi og er
fastsat med udgangspunkt i en afkastbaseret model baseret pa forventet driftsresultat, og et
vurderet afkastkrav pa 3,75 %. | den udstraekning markedsrenter, afkastkrav eller
ejendommens forhold i gvrigt @&ndres, kan ejendommenes vardi tilsvarende andre sig. Som
folge heraf knytter der sig i sagens natur en generel usikkerhed til vaerdiansaettelse af
ejendommene.

Koncernens investeringsejendomme under opfarelse bestar af anskaffede byggeretter malt til
dagsveerdi. Koncernens stgrste investeringsejendom under opferelse er veerdiansat 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
dagsvardihierarkiet.

Finansielle anlaegsaktiver

Koncernen
Kapitalandele i Lejedepositum
associerede Andre veerdi- og andre
virksomheder papirer tilgodehavender
Kostpris 16. maj 2021 ....cevvieneiineinneenneennnnnns 1.335 573 5.458
TilGaANG .t iiie e e e e e neeaas 20 0 175
AfGaANG. . et e -75 -573 0
Kostpris 31. december 2021............c...cueeee 1.280 0 5.633
Verdireguleringer 16. maj 2021.........cceueeen.. 0 573 0
Tilbagefarsel af vaerdiregulering pa afhaendede 0 -573
AKEIVEL et
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2021.. 1.280 0 5.633
Moderselskabet
Kapitalandele i Tilgodehavender
dattervirk-  hos tilknyttede
somheder virksomheder
LI 1T o T~ PP 7 116.593
Kostpris 31. december 2021........ccccevviiiiiinininiinnennnennnenn. 7 116.593
Arets vaerdireguleringer .......vueieiinieiiieeie e, 1 0
Vaerdireguleringer 31. december 2021.........c..ccovviiiiinnnnn.. 1 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2021...................... 8 116.593
Kapitalandele i dattervirksomheder (tkr.)
Navn og hjemsted Egenkapital Arets resultat Ejerandel

Havemanns ApS, Hellerup........c...ccovvvveiinnnn.. 492.655 54.874 0,0016 %

16

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

Navn og hjemsted Egenkapital Arets resultat Ejerandel
Jacobsminde Holding P/S, Aarhus.................. 9.910 -69 25 %
Komplementarselskabet Jacobsminde ApS,

AQINUS. . .eeeiei e e e e eaaens 39 8 25 %
MT @lsted ApS, Hinnerup.......cceevvvvvveinnennnn. 40 - 50 %

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter omfatter afholdte omkostninger vedragrende de efterfalgende ar.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Under omsatningsaktiver indgar vaerdipapirer malt til dagsvaerdi med fglgende belgb:

Koncernen
Investerings-
Unoterede aktier Noterede aktier beviser
Dagsvaerdi 31. december 2021........cceevvennnn... 99 80.420 15.215
Arets vaerdiregulering i resultatopgerelsen....... 0 7.337 216

Henseaettelse til udskudt skat

Hensaettelse til udskudt skat vedragrer forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige
vaerdier pa vaerdipapirer, tilgodehavender, immaterielle anlacgsaktiver og materielle
anlaegsaktiver, herunder indregnede finansielle leasingkontrakter.

Udskudt skat 16. Maj....ceeeieiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiieeeinaenns 122.294 0
Arets udskudte skat i resultatopgarelsen...........cceeuveniueeninnnnes 11.892 0
Udskudt skat 31. december............cooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieen, 134.186 0

Langfristede geeldsforpligtelser

Koncernen
31/12 2021 Afdrag Restgaeld
geld i alt naeste ar efter 5 ar
Geeld til realkreditinstitutter.....ccceeveviiiiiinnnnnnnnn, 613.938 9.345 549.895
GaRLASDIEVE. .. 11.462 0 11.462
Anden gaeld.....veiiiiiiiii e 12.425 2.910 0

637.825 12.255  561.357

17
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Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under passiver omfatter modtagne huslejeindtagter
vedrgrende efterfalgende regnskabsar.

Eventualposter mv.

Eventualforpligtelser

Moderselskab

Moderselskab har stillet selvskyldnerkaution overfor alt mellemvaerende med bank hos
Ejendomsselskabet MLV ApS.

Koncern
Koncernselskab har stillet selvskyldner kautioner overfor engagementer med penge- og/eller
realkreditinstitutter i gvrige koncernselskaber, i alt 464 tkr.

Kautionerne har en lgbetid pa 7 ar efter faerdigmelding af nye byggerier. Kautionerne har i alt
en vardi pa 687 mio. kr. Rest kautioner efter 5 ar har i alt en vaerdi pa 360 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 udger 1.446 tkr. pr. balancedagen.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Koncernen

Til sikkerhed for koncernens realkreditgaeld med regnskabsmaessig veerdi pr. 31. december
2021 pa 620.607 tkr. er der afgivet pant nom. 270.832 tkr. i grunde og bygninger samt
investeringsejendomme med regnskabsmaessig vaerdi pa 1.183.392 tkr.

Til sikkerhed for koncernens geeld til pengeinstitut med regnskabsmaessig vaerdi pr. 31.
december 2021 pa 81.128 tkr. er der stillet sikkerhed med ejerpantebrev nom. 111.125 tkr. i
grunde og bygninger samt investeringsejendomme med regnskabsmaessig vaerdi pa 591.500
tkr.

Til sikkerhed for koncernens mellemvarende med ejerforeninger er der stillet sikkerhed med
ejerpantebrev nom. 2.400 tkr. i grunde og bygninger med regnskabsmaessig vaerdi pa 235.700
tkr.

Til sikkerhed for koncernselskabs engagement med Jyske Bank A/S er der afgivet pant i
koncernselskabs datterselskabsanparter nominelt 45.000 kr. med regnskabsmaessig vaerdi pr.
31. december 2021 pa 223.124 tkr. Engagementet udger pr. 31. december 2021 et
indestaende.

Koncernen har overfor geeld til pengeinstitut stillet sikkerhed med likvide beholdninger pa 307
tkr.

Koncernselskab har stillet en betalingsgaranti over for leverandgrer pa 3.600 tkr. vedrgrende
opfersel af ejendomsetape.
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Neaertstaende parter 14
Selskabets neertstdende 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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Arsrapporten for TH41 Holding ApS for 2021 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregn-
skabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse C, mellemstor virksomhed.

Arsrapporten er udarbejdet efter folgende regnskabspraksis.

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 koncernrengskab:

- TH41 Holding ApS, Gentofte

- Havemanns ApS, Gentofte

- E3 Holding ApS, Gentofte

- TKM Ejendomme ApS, Gentofte

- Ejendomsselskabet Sghusene ApS, Gentofte
- Ejendomsselskabet MVL ApS, Gentofte
- Ejendomsselskabet SMV ApS, Gentofte
- Ejendomsselskabet KLVP ApS, Gentofte
- Ejendomsselskabet JMG ApS, Gentofte
- Ejendomsselskabet VDF ApS, Gentofte
- Ejendomsselskabet SMV2 ApS, Gentofte

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af moderselskabets og dattervirksomheders
arsregnskaber ved sammenlagning 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 dagsvaerdi 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.

Transaktionsomkostninger, afholdt i forbindelse med erhvervelse af virksomheder, indregnes i
resultatopgarelsen i afholdelsesaret.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes
dagsveerdi af nettoaktiver og forpligtelser pa overtagelsestidspunktet.
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Kapitalandele i associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virk-
somhedernes indre veaerdi 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 dackker perioden frem til regnskabsarets udlgb. Opkrae-
vede bidrag til daekning 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 anlaegsaktiver
samt driftstabs- og konflikterstatninger. Erstatninger indregnes, nar indtasgten skennes at vaere
realisabel.

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.

Andre eksterne omkostninger

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

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

Indtaegter af kapitalandele i datter- og associerede virksomheder

| 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 merveaerdier og goodwill opstaet ved kebsprisallokering pa
overtagelsestidspunktet.

Ved afhandelser indregnes eventuel fortjeneste, nar de skonomiske rettigheder knyttet til de solgte
kapitalandele af dattervirksomheder overfores, 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 indtaegtsfares i det regnskabsar, hvor udbyttet
deklareres. Ved afhaendelser indregnes eventuel fortjeneste, nar de gskonomiske rettigheder knyttet til
de solgte kapitalandele overfares, dog tidligst nar fortjenesten er realiseret eller anses som realisabel.
Desuden indgar realiserede tab udover nedskrivninger, nar sadanne ma konstateres.

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.
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Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen 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 anlaegsaktiver

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 skennede restvaerdi 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 fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restvaerdi:

a1 01 1= SO PP 50 ar 70-80 %
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar........ccevviiiiiiiiiiiiiiiinenennnenns 3-8 ar 0%
Indretning af lejede loKaler.....oviiiiiiiiiiiii e 3-5ar 0%

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopgarelsen 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 hjaelp af en afkastbaseret
vaerdiansaettelsesmodel, hvor vaerdien opgeres pa baggrund af investeringsejendommenes driftsafkast
og et individuelt fastsat afkastningskrav.

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

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlagsaktiver 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.

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 veerdi af
positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden. Negativ goodwill indregnes i
resultatopgerelsen ved kebet af kapitalandelen. Vedrerer den negative goodwill overtagnhe
eventualforpligtelser, indtaegtsfares negativ goodwill farst, nar eventualforpligtelserne er afviklet eller
bortfaldet.
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Kapitalandele i associerede virksomheder males til kostpris. | tilfaelde, hvor kostprisen overstiger
genindvindingsvaerdien, nedskrives til denne lavere vaerdi.

Ved kgb af virksomheder anvendes 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 vaerdiansaettelses-
modeller. 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 opfart
til dagsveerdi pa baggrund af indhentede valuarvurderinger, som bygger pa en samlet vurdering af
maskinparken. Overtagelsesdagen er det tidspunkt, hvor selskabet faktisk opnar kontrol over den over-
tagne 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.

Veaerdipapirer

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

Pengestramsopgarelsen 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.

Pengestramme fra finansieringsaktivitet:
Pengestromme fra finansieringsaktivitet omfatter andringer i stgrrelse eller sammensaetning 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 kassekredit.



