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Ledelsespategning
Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. juli 2023 - 30. juni 2024
for 1927 Estate 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. 30. juni 2024 samt af resultatet af koncernens og

selskabets aktiviteter og pengestramme for regnskabsaret 1. juli 2023 - 30. juni 2024.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 3. februar 2025

Direktion:

Anders Horsbal
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Den uafhaengige revisors revisionspategning
Til kapitalejeren i 1927 Estate Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for 1927 Estate Holding ApS for regnskabsaret 1. juli
2023 - 30. juni 2024, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopggrelse, noter og anvendt regn-
skabspraksis for savel koncernen som selskabet samt pengestremsopggrelse for koncernen. Koncernregnskab-
et og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2024 samt af resultatet af koncernens og
selskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 1. juli 2023 - 30. juni 2024 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 gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er narmere beskrevet i
revisionspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige 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 tilstrackkeligt og egnet som grundlag for vo-
res 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 arsregnskab uden vasentlig fejl-
information, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og
selskabets evne til at fortsaette driften; at oplyse om forhold 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 ggre 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 udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gaeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer
kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vassentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfares 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 arsregnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstrackkeligt 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 tilsidesattelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, 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 skon 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 vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om
koncernens og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gare opmaerksom pa oplysninger herom i koncernregnskab-
et og arsregnskabet eller, hvis sddanne 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 laengere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og arsregnskab-
et, 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 udfgre 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 ledelsesbe-
retningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med koncern-
regnskabet 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.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Baseret pa det udfarte 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.

Aarhus, den 3. februar 2025

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 20222670

Klaus Tvede-Jensen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne23304
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Hoved- og nggletal for koncernen

2023/24
tkr.

Resultatopgerelse
Nettoomsaetning 445.818
Bruttoresultat 62.579
Resultat af primaer drift 43.740
Finansielle poster, netto -30.804
Arets resultat for skat -7.714
Arets resultat -10.216
Balance
Balancesum 731.619
Egenkapital 71.536
Pengestremme
Pengestremme fra driftsaktivitet 506.501
Pengestramme fra investeringsaktivitet -697
Pengestremme fra finansieringsaktivitet -509.848
Pengestrgmme i alt -4.044
Investeringer i materielle anlasgsaktiver -1.244
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte 28
Nogletal
Soliditetsgrad 9,8
Egenkapitalforrentning -13,5

Koncernen er i regnskabsaret 2022/23 skiftet fra regnskabsklasse C-mellem til regnskabsklasse C-stor,

2022/23
tkr.

366.924
25.171
1.797
-43.900
-32.924
-14.801

1.411.989
80.006

-160.848
-4.774
94.726
-70.896
-5.034

31

5,8
-16,9

2021/22
tkr.

393.279
47.602
33.074
-3.953
0
61.139

1.276.548
95.045

-220.458
-26.156
173.068
-73.546

0

22

7,4
63,3

hvorfor nettoomsatningen ikke er vist i hovedtalsoversigten for 2020/21 og 2019/20.

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

2020/21
tkr.

0
-23.249
-5.211
12.740
0
16.186

1.033.709
98.111

-165.573
-8.642
263.270
89.055
0

15

9,5
13,1

2019/20
tkr.

0
50.935
41.430

-590

0

35.840

547.293
149.625

44.271
5.086

-111.923

-62.566
0

12

28,3
28,2

Soliditetsgrad: Egenkapital (ekskl. minoritetsinteresser) x 100

Egenkapitalforrentning:

Samlede aktiver, ultimo

Resultat efter skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital
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Ledelsesberetning

Vaesentligste aktiviteter
1927 Estate Holding-koncernen er en markedsorienteret areal- og ejendomsudviklingskoncern med
hovedkontor i Risskov.

Koncernens hovedaktivitet er at investere i og udvikle projekter inden for ejendomsbranchen og anden
hermed beslagtet virksomhed.

Koncernen udvikler, opferer, udlejer, administrerer, ejer og salger attraktive raekkehuse og etageejen-
domme i stgrre danske vaekstbyer, herunder Aarhus og Storkebenhavn. Aktuelt har koncernen projekter i
pipeline, primaert i Aarhus, Kolding og Sjaelland.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Koncernens resultatopgarelse for 2023/ 24 udviser et resultat pa -10.212 t .kr. mod -14.801 t .kr. sidste ar,
og koncernens balance pr. 30. juni 2024 udviser en egenkapital pa 71.536 t .kr.

Koncernen har i januar 2024 indgaet aftaler med konkursboet efter TE27 ApS om overtagelse af visse aktiver
samt projekter med tilknyttede fordringer og forpligtelser. Koncernens ledelse har som konsekvens af
konkursen vurderet vaerdiansaettelsen af koncernens tilgodehavender hos TE27 ApS og har under hensyntagen
til den efterfglgende aftale med konkursboet vurderet, at resterende fordringer der ikke er omfattet af
aftalerne nedskrives i henholdt til forventet dividendeudtalelser fra kurator.

Modervirksomheden er indirekte pavirket af konkursen som fglge af udlan til konkursboet.

Koncernen har fokus pa at fa afsluttet de sidste igangvaerende projekter og fa tilpasset koncernen til en ny
fremtid som byder pa et mere moderat aktivitetsniveau. Fokus vil vaere pa at have 6-9 projekter karende ad
gangen. 2-3 under opstart, 2-3 under udfgrelse og 2-3 under afslutning. Desuden er det et gnske at
koncernen i starre omfang selv kan veere udfgrende entreprengr, sa man er knap sa afhaengig af
totalentreprengrer.

Arets resultat sammenholdt med forventet udvikling
Koncernens ledelse forventede i arsrapporten for 2022 / 23 et positivt resultat for skat for 2023 / 24 i
niveauet 10-20 mio. kr.

Resultat er positivt pavirket af salget af Vejlesvinget i hovedstadsomradet. Salget er dels sket som en
selskabshandel og som aktiv handel.

Resultatet er negativt pavirket af et frasalg af projektaktiviteterne i Esbjerg-omradet, samt en generel
forlaenget liggetid af igangvaerende projekter.

Arets resultat er ligeledes negativt pavirket af 1927 er blevet ramt af udsendelsen Den Sorte Svane, hvilket
har betyder at selskabet har matte bruge ekstra resurser pa handtering af forholdet til samarbejdspartner og
de allerede igangveaerende projekter.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Et planlagt salg af et starre projekt i Kesbenhavn er udeblevet, primaert som folge af en brand opstaet i
ejendommens parkeringskalder som nu afventer udbedring. Ledelsen har mens udbedringsarbejderne pagar,
sat salgsbestraebelserne pa pause og sikret en refinansiering af ejendommen.

Der er ikke herudover indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for koncernens finansielle stilling.
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Ledelsesberetning

Finansielle risici

Koncernens ledelse anser det aktuelle kapitalberedskab for tilstraekkeligt til at gennemfgre budgetterede
aktiviteter og drift i den tilbagevaerende koncern i det kommende ar.

H. Risskov Holding er positivt stemt for at levere finansiering og henstand pa allerede indgaet finansiering i
det omfang det skennes ansvarligt som helhed.

Koncernens starste projekt i Kebenhavn er blevet refinansieret via eksterne kreditgivere efter statusdagen.
Lanene har en lgbetid pa 2-3 ar. Det primaere lan er med variabel rente, mens de sekundaere lan er med fast
rente. Da hensigten fortsat er et salg af projektet skannes lgbetiden pa 2-3 ar som passende i forhold til
koncernens behov.

Risikoforhold
Udviklingen af markedet og dermed koncernen vil blive pavirket af forhold som fx den grenne omstilling,
inflations- og renteniveau samt den generelle prisudvikling pa byggematerialer og entreprengrydelser.

Der er tegnet relevante forsikringer til at minimere risici i forbindelse med byggeprojekter m.v.
Der er kommet styr pa inflationen og renten er faldende, og nogle varslede lovindgreb er droppet, hvilket alt
sammen skaber fornyet investeringslyst i branchen.

Videnressourcer

Koncernens indtjening er ikke i saerlig grad pavirket af enkelte ngglemedarbejdere. Koncernen tilstraber at
tiltraekke medarbejdere med bedst mulige faglige og uddannelsesmaessige kompetencer til varetagelse af
alle funktioner i koncernen. Der arbejdes derudover kontinuerligt pa at fastholde og udvikle de eksisterende
medarbejderressourcer.

Forventninger til fremtiden

Koncernens ledelse forventer at forbrugernes efterspargsel efter lejeboliger vil stige, primaert grundet det
hajere renteniveau, som har medfart ggede krav til forbrugernes radighedsbelgb ved investering i egen fast
ejendom. Derudover opleves der et stigende gnske om adgang til egen opsparing blandt seniorer, som flytter
fra ejerbolig til lejebolig for derigennem at friggre likviditet fra mursten til forbrug.

Kommunernes befolkningsvaekstsprognoser for fx Aarhus viser en netto t ilvaekst pa 4.500 borgere pr. ar de
kommende 10 ar. Det er vurderingen, at med de gvrige faktorer vil det fortsat skabe efterspargsel efter
blandede boligtyper i de starre byer.

Koncernens primaere forretningsomrade - udvikling af udlejningsboliger - forventes saledes at stige de
kommende ar og dermed underbygge koncernens fokus pa udvikling af baeredygtige udlejningsejendomme.

Koncernens succes og evne til at eksekvere pa strategien afhaenger af kompetente og engagerede
medarbejdere, hvorfor der fortsat vil blive investeret heri. Koncernen har domicil i et topmoderne og nyt
byggeri beliggende centralt i Risskov, Aarhus og skaber gode rammer for medarbejdernes dagligdag og
trivsel.

Koncernens ledelse forventer i det kommende ar underskud som folge af de falgeomkostninger der er til
faerdiggerelse af koncernens tilbagevaerende gamle projekter. Oprydning efter de seneste par ars konkurser
hos TE27 ApS og eksterne samarbejdspartnere medfarer fortsat omkostninger til mangeludbedringer og
lignende som ikke kan daekkes af hos de udfgrende parter. Koncernen forventer underskud i stgrrelsen 10-20
mio. kr.

Koncernens ledelsen har estimeret resultatet under hensyntagen til allerede gennemfarte salg af projekter
samt effekten af, at TE27 ApS er taget under konkursbehandling. Der henvises endvidere til udviklingen i
aktiviteter og skonomiske forhold samt begivenheder efter balancedagen.

Koncernens ledelse oplever fortsat stor opbakning fra de eksterne finansieringskilder, som allerede har
leveret en rackke nye tilsagn eller positive tilkendegivelser pa, at de vil levere finansiering til faerdiggerelse
af igangvaerende og nye projekter. Hertil har de eksterne finansieringskilder sikret refinansiering af det
starre projekt i Kebenhavn hvor salgsbestraebelserne for en periode er sat pa pause.
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Ledelsesberetning

Redeggrelse for samfundsansvar

Forretningsmodel

Forretningsmodel Der henvises til afsnittet ”Koncernens vaesentligste aktiviteter” i ledelsesberetningen pa
side 9 for en redegarelse af 1927 Estate Holding-koncernens forretningsmodel.

Miljeforhold

Politik

| 1927 Estate har vi en vision om at skabe vaerdi for nutidige og fremtidige generationer via gennemtaenkte
areal- og ejendomsudviklingsprojekter. Vi har i vores arbejde respekt for mennesker, natur og miljg, og vi vil
medvirke til at gge ambitionen for ejendomsbranchens bidrag til den granne omstilling gennem baeredygtig
udvikling og nytaenkning.

Vores baredygtighedsstrategi er oversat til konkrete krav og malsaetninger i vores baredygtighedsprogram.
Baeredygtighedsprogrammet skal tydeliggare disse krav og malsaetninger for os selv, radgivere, entreprenagrer
og samarbejdspartnere.

Baeredygtighedsprogrammet er dermed en operationel tolkning af 1927 Estate’s baeredygtighedsstrategi,
hvorigennem vi vil sikre, at vores baeredygtighedskrav og -tiltag er tydelige og prioriterede i byggeprocessen,
sa vores vision realiseres i hvert eneste projekt.

1927 Estate Holding-koncernen er milja- og klimabevidst og arbejder malrettet efter at leve op til FN’s
12. verdensmal om ansvarligt forbrug og produktion ved kontinuerligt at reducere miljg- og
klimapavirkninger forbundet med byggeriet.

Risici, handlinger og resultater

| 1927 Estate Holding-koncernen har vi vurderet, at de vaesentligste risici for negativ pavirkning af klimaet er
relateret til byggeri af ejendomme. Vi har i vores baredygtighedsstrategi fokus pa, at ca. 30 % af Danmarks
CO2 -udledninger kommer fra anlagsfasen af byggeri, broer og veje. Herudover bruges ca. 40 %af Danmarks
energiforbrug i den eksisterende bygningsmasse. Ca. 35 % af alt affald kommer fra bygge- og
anlagsbranchen. Areal- og ejendomsudvikling er derfor en aktivitet, hvor der historisk har vaeret stor miljg-
og klimapavirkning. Derfor gnsker 1927 Estate at vaere en proaktiv del af lasningen pa klimakrisen og udvikle
forretningen i en grennere retning. Koncernens fokus pa energioptimeringer og materialevalg fortsatte i
2023/ 24, og det vedholdende fokus pa baeredygtigt byggeri har medfart, at der er opnaet et nedsat
energiforbrug og hgjere anvendelse af mere baeredygtige alternativer over en laengere arrakke.

| 1927 Estate har vi valgt, at alle vores projekter som minimum skal certificeres til DGNB guld.
Certificeringen ses som en standardiseret og almen metode til at hjaelpe 1927 med at sikre fglgende
kerneveaerdier:

Certificeringer

Digitalisering

CO2 -udledning og LCA-tankegange
Energieffektivitet

Biodiversitet.

Ved gennemfarsel af projekter, der skal leve op til 1927’s baredygtighedsprogram, skal radgiverne som
udgangspunkt have en DGNB-auditor tilkoblet, som der gennemfarer certificeringen og er aktiv deltagende i
projektering samt udferelsen.

Vores projektteams skal kunne beskrive og praesentere, hvordan 1927 Estate’s baeredygtighedsprogram er

implementeret i det enkelte projekt. Projektets baeredygtighedstiltag skal synliggares og formidles videre til
lejere.
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Ledelsesberetning

Redegarelse for samfundsansvar (fortsat)
Synliggjorte tiltag er fx:

Handtering af regnvand

Ekstraordinaere tiltag i projektet

Cirkuleere tiltag i projektet

Mikroklimaet, biodiversitet

Indeklima - malinger ift . forbrug og inddragelse af lejere ift . minimering af forbrug
Energibesparende tiltag.

Der skal i de indledende faser vaere fokus pa minimering af CO2 . Det er projektteamets ansvar at sikre at
praksis udfordres med innovative og bygbare lgsninger. Ligeledes er der fokus pa rene materialer med et hgjt
genanvendelsespotentiale. Disse materialer skal vaere sunde for miljget. Det vil sige sunde for dem, der
udvinder materialerne, de udferende, der indbygger dem samt slutbrugerne.

Koncernen vil fremadrettet arbejde malrettet for at blive en endnu grennere areal- og ejendomsudvikler
gennem fortsat ambitigs implementering af baeredygtighedsmalene, sa vi fortsat star top relevant for
samarbejdspartnere, myndigheder, investorer og slutbrugere.

Sociale forhold og medarbejderforhold

Politik

Koncernen laegger vaegt pa, at der skal vaere et hgjt fokus pa arbejdsglaede, trivsel og sikre arbejdsforhold
hos alle medarbejdere.

Risici, handlinger og resultater

Koncernens vigtigste ressource er medarbejderne, og derfor er det vigtigt at fokusere pa sikkerhed pa
arbejdspladsen, medarbejdertrivsel og ordentlige arbejdsforhold.

Koncernens vaesentligste samfundsmaessige risici relateret til sociale- og medarbejderforhold er vurderet at
vaere mistrivsel, som kan forarsage gget sygefravaer samt fratraedelse af kompetente og kvalificerede
medarbejdere. Derfor arbejder koncernen lgbende pa at forbedre arbejdsforholdene i koncernen, sa alle
medarbejdere trives i sikre arbejdsforhold.

| 2023/ 24 har koncernen gennemfart flere sociale arrangementer, temadage og malrettede kurser for at
forbedre medarbejdernes individuelle kvalifikationer, og herigennem gget medarbejdertrivsel og
succesoplevelser. For at stgtte op omkring vores medarbejderes udvikling og arbejdsglaede har koncernen
udarbejdet Code of Conduct 1927, som bl.a. beskriver, hvordan ledere skal varetage alle medarbejdernes
trivsel og udvikling.

Dertil har koncernen en personalehandbog, som bl.a. specificerer koncernens ryge- og stresspolitik. Det er
derudover et kontraktuelt krav til alle entreprenarer, at de har ansvaret for indfere foranstaltninger, der
giver mulighed for at opna nul-ulykker under byggeriet. Det har til formal at skabe en sikker arbejdsplads
med mulighed for individuel udvikling og arbejdsglaede. Det samlede sygefravaer i 2023/ 24 har ligget pa et
fortsat tilfredsstillende niveau.

Fremadrettet vil koncernen fokusere pa at skabe en faelles definition af arbejdsglaede og trivsel. Koncernen
fortsaetter i 2024 / 25 arbejdet med at hgjne informationsniveauet samt inddrage og involvere medarbejdere
med henblik pa at skabe gode fysiske rammer, opna et bedre samarbejde pa tvaers af afdelinger samt en
gget forstaelse af ansvarsomrader og malsaetninger.

Menneskerettigheder

Politik

Koncernen stgtter op om og respekterer de internationale anerkendte menneskerettigheder, som formuleret
i FN's Menneskerettighedserklaering samt den internationale arbejdsorganisations (ILO) kernekonventioner.
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Ledelsesberetning

Redegarelse for samfundsansvar (fortsat)

Risici, handlinger og resultater

Koncernen har vurderet, at en vaesentlig risiko for brud pa menneskerettigheder relaterer sig til handtering
af person- og virksomhedsdata. |1 2019 har koncernen implementeret nye processer omkring handtering af
persondata, saledes at virksomheden kan overholde gaeldende lovgivning pa omradet. Der er ikke i 2023/ 24
konstateret overtradelser af bestemmelserne om persondata.

Koncernen arbejder kontinuerligt med at sikre efterlevelse af processerne for handtering af persondata, og
har ogsa besluttet, at der fremadrettet vil blive arbejdet aktivt pa at udforme og implementere en separat
tilfajelse til personalehandbogen, som alle medarbejdere skal efterleve. Formalet hermed er bl.a. at
minimere og reducere eventuelle risici relatereret til menneskerettigheder.

Antikorruption
Politik
Koncernen tolererer ingen former for korruption og bestikkelse.

Risici, handlinger og resultater

Da koncernen i al vaesentlighed kun arbejder med danske totalentreprengrer, er risikoen for, at vores
medarbejdere vil blive udsat for situationer med korruption, bestikkelse eller spargsmal om sakaldt
”smgremiddel” vurderet begranset.

1 2023/ 24 fortsatte koncernen sin praksis med, at alle nye medarbejdere ved ansaettelsen bliver
introduceret til virksomhedens forretningsetik ved udlevering af personalehandbogen og Code of Conduct
1927. 1 2023/24 har der vaeret et muligt brud pa vores forretningsetiske adfaerd, hvilket har fert til at den
pagaeldende medarbejder er blevet politianmeldt og suspenderet mens undersggelserne pagar.

Fremadrettet vil koncernen arbejde aktivt pa at udbygge og implementere en separat tilfgjelse til
personalehandbogen, som alle medarbejdere skal efterleve. Formalet hermed er bl.a. at minimere og
reducere eventuelle risici relatereret til antikorruption.

Redeggrelse for maltal og politikker for det underreprasenterede ken

Kansmaessig sammensatning i ledelsen

2023/24 2022/23 2021/22 2020/21 2019/20
Antal medlemmer i det gverste
ledelsesorgan 1 1 1 1 1
Antal personer pa gvrige ledel-
sesniveauer 1 1 1 1 1

Det seneste regnskabsar har selskabet beskaftiget faerre end 50 medarbejdere, hvorfor selskabet ikke er
pligtigt til at opstille maltal og udarbejde en politik for at @ge andelen af det underreprasenterede ken pa
selskabets gvrige ledelsesniveauer.

Det gverste ledelsesorgan bestar af to eller faerre medlemmer. Dermed er selskabet ikke omfattet af pligten
til at opstille et maltal for den kensmaessige sammensatning i det averste ledelsesorgan.

De gvrige ledelsesniveauer bestar af to eller faerre personer. Dermed er selskabet ikke omfattet af pligten til

at opstille et maltal og udarbejde en politik for den kansmaessige sammensatning for de avrige
ledelsesniveauer.
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Ledelsesberetning

Redegorelse for dataetik

Koncernen har ikke en saerskilt nedskrevet politik for dataetik. Det er ledelsens vurdering at koncernens
politik pa omradet er passende indarbejdet i personalehandbogen og andre af koncernens vejledninger.
Hertil er det ledelsens vurdering, at som falge af koncernens begransede antal medarbejdere, godt kan
formidle koncernens politik uden at den formelt er nedskrevet.

Det er ledelsens vurdering, at koncernens nuvarende dataanvendelse og dataetiske adfaerd til enhver tid er
ansvarlig, som ogsa er i trad med koncernens it -sikkerhedspolitik og gaeldende GDPR-regler.

De nuvaerende politikker for it -sikkerhed og overholdelse af GDPR-regler omhandler de kundedata, vi
indsamler og behandler, men ogsa al gvrige data, som vi matte behandle, ligesom politikkerne ogsa omfatter
dataetiske overvejelser hos koncernens leverandarer og samarbejdspartnere. Koncernens adfaerd skal
bidrage positivt til kundernes tryghed med udgangspunkt i, at de data, kunden overgiver til os, er kundens
egne og behandles inden for de gaeldende lovmaessige rammer.

Vi vaerner om sikkerheden for behandlingen af persondata og andre data og sikrer, at disse data ikke
opbevares i et laengere tidsrum, end det er ngdvendigt til de formal, hvortil de pagaeldende databehandles
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Resultatopgarelse 1. juli - 30. juni

Koncernen Moderselskabet
2023/24 2022/23 2023/24 2022/23

Note tkr. tkr. tkr. tkr.
Nettoomsaetning 1 445.818 366.924 0 0
Arbejde udfert for egen regning
og opfart under aktiver 3.653 2.761 0 0
Omkostninger til ravarer og
hjeelpematerialer -361.626 -326.410 0 0
Andre eksterne omkostninger 2 -25.266 -18.104 -537 -379
Bruttoresultat 62.579 25.171 -537 -379
Personaleomkostninger 3 -17.910 -21.947 0 0
Af- og nedskrivninger af
materielle og immaterielle
anlaegsaktiver -929 -1.427 0 0
Driftsresultat 43.740 1.797 -537 -379
Indtaegter af kapitalandele i dat-
tervirksomheder 0 0 -4.280 -12.150
Indtaegter af kapitalandele i kapi-
talinteresser -496 9.542 0 0
Andre finansielle indtaegter 4 4.020 4.524 610 1.224
Nedskrivning af finansielle aktiver -20.154 -363 0 0
@vrige finansielle omkostninger 5 -34.824 -48.424 -7.685 -2.311
Resultat for skat -7.714 -32.924 -11.892 -13.616
Skat af arets resultat -2.502 18.123 1.676 323
Arets resultat 6 -10.216 -14.801 -10.216 -13.293
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Balance 30. juni

Koncernen Moderselskabet

Aktiver 2024 2023 2024 2023

Note tkr. tkr. tkr. tkr.
Andre anlaeg, driftsmateriel og
inventar 3.228 3.218 0 0
Indretning af lejede lokaler 3.005 3.950 0 0
Materielle anlaegsaktiver 7 6.233 7.168 0 0
Kapitalandele i dattervirk-
somheder 0 0 113.635 109.475
Kapitalandele i kapitalinteresser 16.931 39.571 0 0
Lejedepositum og andre
tilgodehavender 703 0 0 0
Finansielle anlasgsaktiver 8 17.634 39.571 113.635 109.475
Anlaegsaktiver 23.867 46.739 113.635 109.475
Projektbeholdninger 649.212 1.278.976 0 0
Varebeholdninger 9 649.212 1.278.976 0 0
Tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser 1.352 2.805 0 0
Igangvaerende arbejder for
fremmed regning 10 1.455 0 0 0
Tilgodehavende hos tilknyttede
virksomheder 0 0 11.960 29.543
Tilgodehavende hos
kapitalinteresser 12.799 16.790 0 0
Udskudt skatteaktiv 11 0 0 1.997 323
Andre tilgodehavender 32.091 50.974 5.776 7.030
Tilgodehavende selskabsskat 0 1.545 9.436 1.545
Tilgodehavende
sambeskatningsbidrag 0 0 466 688
Periodeafgraensningsposter 12 727 0 0 0
Tilgodehavender 48.424 72.114 29.635 39.129
Likvide beholdninger 10.116 14.160 102 614
Omsatningsaktiver 707.752 1.365.250 29.737 39.743
Aktiver 731.619 1.411.989 143.372 149.218
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Balance 30. juni

Koncernen Moderselskabet

Passiver 2024 2023 2024 2023

Note tkr. tkr. tkr. tkr.
Anpartskapital 333 333 333 333
Reserve for nettoopskrivning efter
indre vaerdis metode 0 0 61.907 54.749
Overfort resultat 71.203 81.419 9.296 26.670
Minoritetsinteresser 0 -1.746 0 0
Egenkapital 71.536 80.006 71.536 81.752
Hensaettelser til udskudt skat 13 13.659 26.357 0 0
Andre hensatte forpligtelser 14 23.859 1.597 2.830 4.623
Hensatte forpligtelser 37.518 27.954 2.830 4.623
Geeld til kreditinstitutter i gvrigt 51.559 43.430 0 0
Geeld til pengeinstitutter 0 329 0 0
Geeld til virksomhedsdeltagere og
ledelse 0 1.129 0 0
Anden geaeld 0 570 0 0
Langfristede gaeldsforpligtelser 15 51.559 45.458 0 0
Kreditinstitutter i gvrigt 505.073 1.053.932 14.662 28.564
Geeld til pengeinstitutter 0 179 0 0
Leverandgrer af varer og
tjenesteydelser 15.254 27.921 407 269
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 28.643 0
Geeld til ikke konsoliderede
selskaber 0 72.844 0 0
Geeld til virksomhedsdeltagere og
ledelse 25.363 80.980 25.294 34.010
Selskabsskat 0 4.103 0 0
Anden geaeld 17.841 6.225 0 0
Deposita 3.493 12.387 0 0
Periodeafgraensningsposter 3.982 0 0 0
Kortfristede geeldsforpligtelser 571.006 1.258.571 69.006 62.843
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Balance 30. juni

Koncernen Moderselskabet

Passiver (fortsat) 2024 2023 2024 2023

Note tkr. tkr. tkr. tkr.
Geaeldsforpligtelser 622.565 1.304.029 69.006 62.843
Passiver 731.619 1.411.989 143.372 149.218
Eventualposter mv. 16
Pantsatninger og
sikkerhedsstillelser 17
Naertstaende parter 18
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Egenkapitalopggrelse

Koncernen
Overfgrt Minoritetsinte
tkr. Anpartskapital resultat esser I alt
Egenkapital 1. juli 2023 333 81.419 -1.746 80.006
Forslag til resultatdisponering, jf. note 6 -10.216 -10.216
Transaktioner med ejere
Kgb af minoritetsinteresser 1.746 1.746
Egenkapital 30. juni 2024 333 71.203 0 71.536
Moderselskabet
Reserve for
nettoopskrivn Foreslaet
ng efter indre Overfort udbytte for
tkr. Anpartskapital vaerdis metode resultat regnskabsaret I alt
Egenkapital 1. juli 2023 333 66.187 15.232 0 81.752
Forslag til resultatdisponering, jf. note 6 -4.280 -5.936 -10.216
Egenkapital 30. juni 2024 333 61.907 9.296 0  71.536
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Pengestramsopgarelse 1. juli - 30. juni

Koncernen
2023/24 2022/23
tkr. tkr.
Arets resultat -10.216 -14.801
Arets afskrivninger tilbagefart 929 20.727
Resultat af kapitalinteresser 496 -9.542
Skat af arets resultat tilbagefart 2.502 -18.123
@vrige reguleringer -10.067 24.350
/ndring i varebeholdninger 628.310 -112.837
/Zndring i tilgodehavender (ekskl. skat) 11.548 -20.771
Zndring i kortfristet gaeld (ekskl. skat, skyldige afdrag og kassekredit) -117.001 -29.851
Pengestremme fra driftsaktivitet 506.501 -160.848
Keb af materielle anlaegsaktiver 6 -5.034
Kgb af finansielle anlaegsaktiver -703 -11
Kgb af tilknyttede virksomheder 0 271
Pengestremme fra investeringsaktivitet -697 -4,774
Afdrag pa lan -548.859 125.055
Andre aendringer i langfristet gaeld 39.190 -62
Betalt udbytte i regnskabsaret 0 -28.500
Andre pengestremme vedrgrende finansieringsaktiviteter -179 -1.767
Pengestremme fra finansieringsaktivitet -509.848 94.726
Z&ndring i likvider -4.044 -70.896
Likvider 1. juli 14.160 85.056
Likvider 30. juni 10.116 14.160
Likvider 30. juni specificeres saledes:
Likvide beholdninger 10.116 14.160
Likvider 10.116 14.160
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Noter

Koncernen Moderselskabet
2023/24 2022/23 2023/24 2022/23
tkr. tkr. tkr. tkr.
1 | Nettoomsaetning
Segmentoplysninger (aktiviteter)
Salg af projektbeholdninger 428.275 343.643 0 0
Adminstrationsindtaegter 10.577 8.144 0 0
Huslejeindtaegter 6.966 15.137 0 0
445.818 366.924 0 0
2 | Honorar til generalforsamlingsvalgte
revisorer
Samlet honorar:
BDO 998 0
EY 928 1.825
1.926 1.825
Specifikation af honorar:
Lovpligtig revision 998 611
Erklaeringsopgaver med sikkerhed 0 54
Skatteradgivning 0 168
Andre ydelser 928 992
1.926 1.825

Honorar til revisor er ikke oplyst for moderselskabet med henvisning til arsregnskabsloven § 96, stk. 3, idet

oplysninger gives for koncernen som helhed.

3 | Personaleomkostninger

Antal heltidsbeskaeftigede personer i 28

gennemsnit:

Lan og gager 16.155

Pensioner 1.550

Andre omkostninger til social sikring 205
17.910

31

19.790
1.930
227

21.947

0
0
0

0

Oplysninger om ledelsesvederlag er udeladt i henhold til undtagelsesbestemmelsen i arsregnskabsloven § 98

b, stk. 3 nr. 2.

4 | Andre finansielle indtasgter

Renteindtagter fra tilknyttede virksomheder 0
Finansielle indtaegter i gvrigt 4.020
4.020

4.524

4.524

533

77

610

1.121
103

1.224
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Noter

5 | @vrige finansielle omkostninger

Renteomkostninger til tilknyttede 0 0 810 0
virksomheder
Finansielle omkostninger i gvrigt 34.824 48.424 6.875 2.311

34.824 48.424 7.685 2.311
6 | Forslag til resultatdisponering
Henlaeggelser til reserve for nettoopskrivning
efter indre veaerdis metode 0 0 -4.280 -11.438
Overfgrt resultat -10.216 -14.801 -5.936 -1.855

-10.216 -14.801 -10.216 -13.293
7 | Materielle anlaegsaktiver

Koncernen
Andre anlaeg,
driftsmateriel og Indretning af

tkr. inventar lejede lokaler
Kostpris 1. juli 2023 5.341 4.608
Tilgang 1.227 17
Afgang -490 0
Kostpris 30. juni 2024 6.078 4,625
Af- og nedskrivninger 1. juli 2023 2.130 658
Tilbagefarsel af afskrivninger pa afhandede aktiver -152 0
Arets afskrivninger 872 962
Af- og nedskrivninger 30. juni 2024 2.850 1.620
Regnskabsmaessig vaerdi 30. juni 2024 3.228 3.005
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Noter

8 | Finansielle anlaegsaktiver

Koncernen

Lejedepositum og
Kapitalandele i andre
tkr. kapitalinteresser  tilgodehavender
Kostpris 1. juli 2023 112 578
Tilgang 0 125
Afgang -20 0
Kostpris 30. juni 2024 92 703
Veerdireguleringer 1. juli 2023 39.459 0
Arets resultat -1.513 0

Tilbagefarsel af vaerdiregulering pa afhaendede aktiver -20.874
Andre reguleringer -233 0
Vaerdireguleringer 30. juni 2024 16.839 0
Regnskabsmaessig vaerdi 30. juni 2024 16.931 703

Moder-
selskabet

Kapitalandele i
dattervirk-
tkr. somheder
Kostpris 1. juli 2023 43.288
Tilgang 6.852
Kostpris 30. juni 2024 50.140
Vardireguleringer 1. juli 2023 66.187
Arets resultat -4.280
Andre reguleringer 1.588
Verdireguleringer 30. juni 2024 63.495
Regnskabsmaessig vaerdi 30. juni 2024 113.635

Af den samlede regnskabsmaessige vaerdi er negative indre vaerdier i tilknyttede virksomheder pa
8.712 t .kr. modregnet i t ilgodehavender med 4.089 t .kr., og 4.623 t .kr. indregnet under hensatte

forpligtelser.

Kapitalandele i dattervirksomheder
Navn og hjemsted

Administration af 01.05.2024 ApS, Aarhus
1927 Estate Development ApS,, Aarhus
Lys 1 afd 1 ApS, Aarhus

GAS | Butik ApS, Aarhus
1927 Estate Ejendomme ApS, Aarhus

1927 Estate Holding ApS | Noter
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100 %
100 %
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Noter

8 | Finansielle anlaegsaktiver (fortsat)
Kapitalandele i kapitalinteresser

Navn og hjemsted Ejerandel
Skanderborgvej 277 Holding ApS, Aarhus 27,5 %
PMMV Holding ApS, Aarhus 27,5 %
Lystrup Enge ApS, Aarhus 33,3 %
Udviklingsselskabet af 02.09.21 ApS, Aarhus 50 %
9 | Varebeholdninger
Projektbeholdninger 649.212 0
649.212 0

| projektbeholdninger er der indregnet rente- og laneomkostninger for 2023/24 pa i alt 15.881 t.kr
10 | Igangvaerende arbejder for
fremmed regning
Salgsvaerdi af udfert arbejde 1.455 0 0
Igangvaerende arbejder for fremmed 1.455 0 0
regning, netto
Der indregnes saledes:
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 1.455 0 0
(aktiver)

1.455 0 0

11 | Udskudt skatteaktiv

Hensaettelse til udskudt skat vedrgrer forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier

underskud til fremfarsel.

Udskudt skat vedrarer:

Skattemaessige underskud 0 1.997 323

0 1.997 323
Udskudt skat 1. juli 0 323 0
Arets udskudte skat i resultatopggrelsen 0 1.674 323
Udskudt skat 30. juni 0 1.997 323
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Noter

12 | Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter, indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrerende
efterfglgende regnskabsar.

13 | Hensaettelser til udskudt skat

Hensaettelse til udskudt skat vedrarer forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier pa

varebeholdninger, gaeldsforpligtelser og materielle anlaegsaktiver.

Udskudt skat vedrarer:

Materielle anlaegsaktiver 127 238 0 0
Varebeholdninger 36.579 45.489 0 0
Geeldsforpligtelser 0 -3.245 0 0
Skattemaessige underskud -25.930 -16.125 0 0

10.776 26.357 0 0
Udskudt skat 1. juli 26.357 42.335 0 0
Arets udskudte skat i resultatopgerelsen -12.698 -15.978 0 0
Udskudt skat 30. juni 13.659 26.357 0 0
14 | Andre hensatte forpligtelser
Koncern
Andre hensatte forpligtelser bestar af hensaettelser til byggegarantier vedr. solgte projekter.
15 | Langfristede gaeldsforpligtelser

Koncernen

30/6 2024 Afdrag Restgeeld 30/6 2023
tkr. geeld i alt naeste ar efter 5 ar geeld i alt
Geeld til @vrige kreditinstitutter 51.559 0 0 43.430
Geeld til pengeinstitutter 0 0 0 329
Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse 0 0 0 1.129
Anden gaeld 0 0 0 570

51.559 0 0 45.458
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Noter

16 | Eventualposter mv.

Eventualforpligtelser

Koncern

Koncernen er part i igangvaerende retssager. Det er ledelsens opfattelse, at udfaldet af disse retssager ikke
forventes at ville pavirke koncernens gkonomiske stilling vaesentligt i forhold til de foretagne reservationer.

Flere af koncernens danske selskaber haefter solidarisk for faellesregistrering af moms.

Haeftelse i sambeskatningen
Selskabet haefter solidarisk sammen med moderselskabet og de @vrige selskaber i den sambeskattede koncern
for skat af koncernens sambeskattede indkomst og for eventuelle kildeskatter sasom udbytteskat mv.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst fremgar af arsrapporten for GIBU HOLDING ApS, der er
administrationsselskab for sambeskatningen.

17 | Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Koncern

Til sikkerhed for gaeld til kredit institutter i gvrigt pa 557 mio. kr. har koncernen deponeret ejerpantebreve,
der giver pant i selskabets projektbeholdninger, hvis regnskabsmaessige vaerdi udger 649 mio. kr. pr. 30. juni
2024. Der er ikke stillet sikkerhed pa tvaers af underkoncerner.

Selskabet
Selskabet har afgivet kaution vedrgrende datterselskabets bankgaeld, som pr. 30. juni 2024 udger 32 t.kr.

18 | Neertstaende parter

Moderselskabets naertstaende parter omfatter kapitalejere, tilknyttede virksomheder, bestyrelse heri,
direktion og ledende medarbejdere heri samt disse personers relaterede familiemedlemmer. Naertstaende
parter omfatter desuden selskaber, hvor fgrnavnte har vaesentlige interesser. 1927 Estate Holding ApS har
ingen naertstaende parter med bestemmende indflydelse.

Transaktioner med naertstaende parter

Selskabet har ikke haft transaktioner med neaertstaende parter, der ikke er indgaet pa markedsmaessige
vilkar. Jf. ARL § 98c, stk. 7 oplyses alene om transaktioner, som ikke er gennemfart pa normale
markedsmaessige vilkar.
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Arsrapporten for 1927 Estate Holding ApS for 2023/24 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregn-
skabslovs bestemmelser for store virksomheder i regnskabsklasse C .

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet 1927 Estate Holding ApS samt dattervirksomheder, hvori 1927
Estate 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 stem-
merettighederne og udever betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virk-
somheder, jf. koncernoversigten.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af moderselskabets og dattervirksomheders
arsregnskaber ved sammenlaegning af ensartede regnskabsposter. Ved konsolideringen foretages fuld
eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne mellemvaerender 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
vaerdiansaettelsesmodeller.

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. Der
indregnes udskudt skat af de overtagne omvurderinger med undtagelse af goodwill.

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

Negative forskelsbelgb indregnes i resultatopgerelsen pa overtagelsestidspunktet.

Ved kgb af nye virksomheder, hvori indgar minoritetsinteresser, indregnes og males minoritetsinteresserne til
dagsveerdi inklusive goodwill pa minoritetsinteressernes andel.

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 virksomhedernes
indre veaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis og med forholdsmaessig eliminering af
urealiserede koncerninterne avancer og tab. | resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de
associerede virksomheders resultat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern avance og tab.
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Minoritetsinteresser

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

Resultatopgerelsen

Nettoomsaetning
Indtaegter fra salg af projektbeholdninger indregnes i nettoomsaetningen, nar overgang af de vaesentligste
fordele og risici til kaber har fundet sted, indtaegten kan opggres palideligt og betaling forventes modtaget.

Hvor der leveres produkter med hgj grad af individuel tilpasning, foretages indregning i nettoomsaetningen i
takt med, at produktionen udferes, hvorved omsatningen svarer til salgsvaerdien af arets udfgrte arbejder
(produktionsmetoden). Denne metode anvendes, nar de samlede indtaegter og omkostninger pa kontrakten
og faerdiggerelsesgraden pa balancedagen kan skannes palideligt, og det er sandsynligt, at de skonomiske
fordele vil tilga selskabet.

Indtaegter ved levering af tjenesteydelser, som bestar af administrationsindtaegter og huslejeindtaegter,
indregnes nar de kan opggres palideligt, og betalinger er sandsynlige. Indtaegter indregnes i
resultatopggrelsen i takt med, at ydelserne leveres i henhold til kontrakter, og med de belgb, der vedrarer
regnskabsaret.

Nettoomsaetningen indregnes ekskl. moms og med fradrag af de afgifter og rabatter, der kan henfgres til
salget.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter omkostninger, der afholdes for at opna arets nettoomsaetning.

Arbejde udfert for egen regning og opfert under aktiver
Arbejde udfert for egen regning og opfert under aktiver indeholder primaert personaleomkostninger.

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder og kapitalinteresser

I moderselskabets resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel af dattervirksomheders og kapital-
interessers 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 skonomiske rettigheder knyttet til de solgte
kapitalandele af dattervirksomheder og kapitalinteresser overfares, dog tidligst nar fortjenesten er realiseret
eller anses som realisabel. Desuden indgar realiserede tab udover nedskrivninger, nar sadanne ma
konstateres.

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

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lan og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostninger til
social sikring mv. til koncernens og selskabets medarbejdere.
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Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster samt tillaeg og godtgerelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle
indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrarer 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 resultatopgerelsen
med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfares til
posteringer direkte i egenkapitalen.
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Balancen

Materielle anlaegsaktiver
aanlaeg, 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 falgende vurdering af aktivernes forventede brugstider og
restvaerdi:

Brugstid Restveerdi
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 1-5ar 0%
Indretning af lejede lokaler 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 med fradrag af
afhandelsesomkostninger. Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopggrelsen under andre driftsindtaegter
eller andre driftsomkostninger.

Finansielle anlagsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder og kapitalinteresser males i moderselskabets balance efter den indre
vaerdis metode, der anses som en malemetode.

Kapitalandele i dattervirksomheder og kapitalinteresser 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 tillag eller fradrag af resterende vaerdi af
positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden. Negativ goodwill indregnes i
resultatopggrelsen ved kabet af kapitalandelen. Vedrgrer den negative goodwill overtagne
eventualforpligtelser, indtaegtsfares negativ goodwill farst, nar eventualforpligtelserne er afviklet eller
bortfaldet.

Ved kgb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden med omvurdering af alle identificerede aktiver og
forpligtelser til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen, som er tidspunkt for opnaelse af kontrol. Kebsvederlaget
bestar af dagsvaerdien af det aftalte vederlag i form af overdragne aktiver og forpligtelser. Hvis en del af
kabsvederlaget er betinget af fremtidige begivenheder eller opfyldelse af aftalte betingelser, indregnes
denne del af kabsvederlaget til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen. Efterfalgende reguleringer af betinget
kabsvederlag indregnes i resultatopgerelsen.

Modtaget udbytte fradrages den regnskabsmaessige vaerdi af kapitalandelen.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og kapitalinteresser overfgres under egenkapitalen til
reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi over-
stiger anskaffelsesvaerdien.

Fortjeneste og tab ved afhandelse af kapitalandele i dattervirksomheder og kapitalinteresser opgeres som
forskellen mellem nettosalgsprisen og den regnskabsmaessige vaerdi af den afhaendede kapitalandel pa
salgstidspunktet inkl. ikke-afskrevne mervaerdier og goodwill. Fortjeneste og tab indregnes i
resultatopggrelsen under indtaegter af kapitalandele.
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Kapitalandele i dattervirksomheder og kapitalinteresser med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til
0 kr. Et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives, i det omfang tilgodehavendet er
uerholdeligt ud fra et konkret vurderet nedskrivningsbehov. | det omfang modervirksomheden har en retlig
eller faktisk forpligtelse til at daekke en underbalance, der overstiger tilgodehavendet, indregnes det
resterende belgb under hensatte forpligtelser.

Vardiforringelse af anlaegsaktiver
Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlaegsaktiver samt finansielle anlaegsaktiver, der ikke males til
dagsvaerdi, vurderes arligt for indikationer pa vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vardiforringelse, 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 nettopengestramme
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.

Varebeholdninger
Projektbeholdninger omfatter grunde og bygninger anskaffet med henblik pa udvikling og videresalg for gje.

Projektbeholdninger males til kostpris. Er nettorealisationsvaerdien lavere end kostprisen, nedskrives til
denne lavere vaerdi. Nettorealisationsvaerdien opggres som salgssum med fradrag af faerdiggerelses-
omkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen samt udvikling og
byggemodning.

Direkte omkostninger omfatter omkostninger til projektudvikling og byggemodning samt
finansieringsomkostninger.

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

Der foretages nedskrivning til imadegaelse af tab, hvor der vurderes at vaere indtruffet en objektiv indikation
pa, at et tilgodehavende eller en portefalje af tilgodehavender er vaerdiforringet. Hvis der foreligger en
objektiv indikation pa, at et individuelt tilgodehavende er vaerdiforringet, foretages nedskrivning pa

individuelt niveau.

Tilgodehavender, hvorpa der ikke foreligger en objektiv indikation pa vaerdiforringelse pa individuelt niveau,
vurderes pa portefgljeniveau for objektiv indikation for vaerdiforringelse. Portefaljerne baseres primaert pa
debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med selskabets kreditrisikostyringspolitik. De
objektive indikatorer, som anvendes for portefgljer, er fastsat baseret pa historiske tabserfaringer.

Nedskrivninger opgares som forskellen mellem den regnskabsmaessige vaerdi af tilgodehavender og
nutidsvaerdien af de forventede pengestremme, herunder realisationsvaerdi af eventuelle modtagne
sikkerhedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende eller
portefalje.
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Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Igangvaerende arbejder for fremmed regning males til salgsvaerdien af det udferte arbejde. Salgsvaerdien
males pa baggrund af faerdiggerelsesgraden pa balancedagen og de samlede forventede indtaegter pa det
enkelte igangveerende arbejde. Faerdiggarelsesgraden fastlaegges pa baggrund af en vurdering af det udferte
arbejde, normalt beregnet som forholdet mellem de afholdte omkostninger og de samlede forventede
omkostninger til den pagaeldende entreprise.

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter, indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedregrende efter-
falgende regnskabsar.

Andre hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser vedr. frasolgte ejendomme
mv. samt udskudt skat.

Garantiforpligtelser omfatter forpligtelser til udbedring af arbejder inden for garantiperioden pa 1-5 ar. De
hensatte forpligtelser males og indregnes pa baggrund af erfaringerne med garantiarbejder.

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

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 vedrarende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i acontoskatteordningen.
Tilgodehavende og skyldigt sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under henholdsvis omsatningsaktiver
og geeld.

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 veerdi, hvortil aktivet forventes at blive anvendt inden for en overskuelig arrakke, 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 geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Z£ndring i udskudt skat som folge af
andringer i skattesatser indregnes i resultatopgaerelsen bortset fra poster, der fares direkte pa
egenkapitalen.
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Geeldsforpligtelser

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

Amortiseret kostpris for kortfristede forpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.

| finansielle forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingforpligtelse pa finansielle leasing-
kontrakter.

Periodeafgraensningsposter, passiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under passiver omfatter modtagne betalinger vedrerende indtaegter i
de efterfolgende ar.

Pengestremsopggrelse

Under henvisning til arsregnskabslovens § 86, stk. 4, har selskabet undladt at udarbejde
pengestremsopgerelse. Der er udarbejdet en pengestremsopggrelse for koncernen.

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

Pengestremme fra driftsaktivitet:
Pengestromme fra driftsaktivitet opgares som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter,
a&ndring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestremme fra investeringsaktivitet:
Pengestremme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kegb og salg af immaterielle,
materielle og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestremme fra finansieringsaktivitet:

Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter aendringer i starrelse eller sammensaetning af aktiekapital
og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan samt afdrag pa rentebaerende gald 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.
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