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Ledelsespitegning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for 2025 for Ejendomsselskabet Circle A/S.
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter vores opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2025 samt af re-

sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2025.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegarelse for de forhold, som beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Keabenhavn, den 11. marts 2026

Direktion

Randi Anita Naesheim

Bestyrelse

Morten André Mgller Anders Hornskov Jakobsen Tore Thorstensen
formand
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Den uafhaengige revisors revisionspitegning

Til kapitalejeren i Ejendomsselskabet Circle A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Ejendomsselskabet Circle A/S for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2025, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, noter og anvendt regn-
skabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1.
januar - 31. december 2025 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er n@rmere beskrevet
i revisionspétegningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafth@ngige af sel-
skabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants' internationale
retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er galdende
i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores @vrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA
Code. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstrekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsette
driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnska-
bet pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvi-
dere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mél er at opnd hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hej 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 gzl-
dende i Danmark, altid vil afdekke vasentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan op-
std som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspitegning

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse ri-
sici samt opnér revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage veasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere
end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvergel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesettelse af intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af &rsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opndede revisionsbevis er vasentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selska-
bets evne til at fortsette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i
vores revisionspétegning gere opmarksom pé oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadan-
ne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret
pa det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sddan méade, at der gives et retvisende billede heraf.

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

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om &rsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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Den uafhaengige revisors revisionspitegning

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laeese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores vi-
den opnéet ved revisionen eller pa anden méde synes at indeholde vesentlig fejlinformation.

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

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

Keabenhavn, den 11. marts 2026

Baaggee | Schou

statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 21 14 81 48

Seren Larsen Louis Frits Strom
statsautoriseret revisor registreret revisor
mnel0850 mne40142
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Selskabsoplysninger
Selskabet Ejendomsselskabet Circle A/S
c/o Business Supporting A/S
Fiolstreede 44, 3. th.
1171 Kebenhavn K
CVR-nr.: 38258745
Hjemsted: Kebenhavn
Regnskabsar: 1. januar - 31. december
Bestyrelse Morten André Mgller, formand
Anders Hornskov Jakobsen
Tore Thorstensen
Direktion Randi Anita Neesheim
Revision Baagge | Schou
statsautoriseret revisionsaktieselskab
Fiolstraede 44, 3. th.
1171 Kebenhavn K
Modervirksomhed Kebenhavn Kontorbygg Holding A/S, Kebenhavn
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Ledelsesberetning

Selskabets vesentligste aktiviteter
Selskabets aktivitet har i lighed med tidligere ar bestéet af at ¢je og administrere fast ejendom samt at ud-
ove virtksomhed, der efter bestyrelsens sken star i forbindelse hermed.

Usikkerhed ved indregning eller maling

Selskabets investeringsejendomme males til dagsverdi, som pr. balancedagen udger 985,4 mio. kr. Dags-
vaerdien opgeres for de enkelte ejendomme pé baggrund af en reekke forudsatninger, herunder de enkelte
ejendommes budgetterede pengestromme samt fastsatte diskonteringsfaktorer, jf. omtalen heraf i beskri-
velsen af anvendt regnskabspraksis.

Diskonteringsfaktorerne er fastsat, s& de vurderes at afspejle markedets aktuelle afkastkrav pa tilsvarende
ejendomme inklusive forventet inflation. Der er usikkerhed forbundet med fastsettelsen af diskonterings-
faktorerne, og en foregelse af diskonteringsfaktoren med i gennemsnit 0,5 %-point vil reducere den sam-
lede dagsveerdi med 78,9 mio. kr. Et fald i diskonteringsfaktoren pa 0,5 %-point vil medfere en stigning i
dagsverdien pa 94,0 mio. kr. Der henvises til omtale heraf i regnskabets note 3.

Veasentlige zendringer i virksomhedens aktiviteter og ekonomiske forhold
Der har ikke veeret veesentlige endringer i aktiviteter og ekonomiske forhold.

Arets bruttofortjeneste udger 56.445 t.kr. mod 53.752 t.kr. sidste ar. Det ordinare resultat efter skat udger
45.799 t.kr. mod 16.230 t.kr. sidste ar. Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.

Begivenheder efter regnskabsarets udleb
Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vesentligt vil kunne pavirke sel-
skabets finansielle stilling.
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

2025 2024
Note kr. t.kr.
Bruttofortjeneste 56.444.571 53.752
Verdiregulering af investeringsejendomme 23.100.000 -23.700
Af- og nedskrivninger af materielle anleegsaktiver -19.719 -76
Resultat for finansielle poster 79.524.852 29.976
Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 1.063.327 1.211
Andre finansielle indtegter 836.363 2.452
Ovrige finansielle omkostninger -22.707.935 -12.831
Resultat for skat 58.716.607 20.808
2 Skat af arets resultat -12.917.654 -4.578
Arets resultat 45.798.953 16.230
Forslag til resultatdisponering:
Ekstraordinaert udbytte vedtaget i regnskabséret 22.000.000 36.786
Overfores til overfort resultat 23.798.953 0
Disponeret fra overfort resultat 0 -20.556
Disponeret i alt 45.798.953 16.230
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Balance 31. december

Aktiver
2025 2024
Note kr. t.kr.
Anlaegsaktiver
Andre anleg, driftsmateriel og inventar 0 19
3 Investeringsejendomme 985.400.000 962.300
Materielle anlegsaktiver i alt 985.400.000 962.319
Anlaegsaktiver i alt 985.400.000 962.319
Omsztningsaktiver
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 1.249.152 57
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 13.084.690 12.052
Andre tilgodehavender 2.358.698 3.242
Periodeafgransningsposter 223.580 65
Tilgodehavender i alt 16.916.120 15.416
Likvide beholdninger 14.787.689 32.456
Omsatningsaktiver i alt 31.703.809 47.872
Aktiver i alt 1.017.103.809 1.010.191
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Balance 31. december

Passiver
2025 2024
Note kr. t.kr.
Egenkapital
Virksomhedskapital 500.000 500
Overfort resultat 302.112.712 278.476
Egenkapital i alt 302.612.712 278.976
Hensatte forpligtelser
Hensettelser til udskudt skat 36.013.241 29.666
Hensatte forpligtelser i alt 36.013.241 29.666
Geeldsforpligtelser
Geld til realkreditinstitutter 651.390.817 658.896
Deposita 7.583.559 7.435
4  Langfristede geeldsforpligtelser i alt 658.974.376 666.331
4 Kortfristet del af langfristet geeld 7.272.149 6.641
Geld til pengeinstitutter 0 695
Modtagne forudbetalinger fra kunder 0 12.984
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 4.429.952 4.278
Selskabsskat 6.525.054 7.690
Anden geeld 1.276.325 2.930
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 19.503.480 35.218
Geeldsforpligtelser i alt 678.477.856 701.549
Passiver i alt 1.017.103.809 1.010.191
1 Medarbejderforhold
5 Oplysninger om dagsveerdi
6 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
7 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv.
8 Finansielle risici
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Egenkapitalopgerelse
Virksomheds- Overfeort
kapital resultat I alt
kr. kr. kr.
Egenkapital 1. januar 2025 500.000 278.476.304 278.976.304
Arets resultatdisponering 0 23.798.953 23.798.953
Ekstraordinart udbytte vedtaget i regnskabséret 0 22.000.000 22.000.000
Udloddet ekstraordinaert udbytte vedtaget i regnskabséaret 0 -22.000.000 -22.000.000
Afledte finansielle instrumenter 0 -162.545 -162.545
500.000 302.112.712  302.612.712
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Noter

2025 2024

1. Medarbejderforhold
Gennemsnitligt antal beskeftigede medarbejdere 0 0
2025 2024
kr t.kr

2. Skat af drets resultat
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst 6.570.900 8.069
Arets regulering af udskudt skat 6.346.754 -3.491
12.917.654 4.578

3. Investeringsejendomme

Selskabets investeringsejendomme bestar af én erhvervsejendom pa i alt 67.787 m2 beliggende i
Ballerup.

Investeringsejendommen er, jf. beskrivelsen af anvendt regnskabspraksis, malt til dagsverdi (niveau
3 i dagsvaerdihierarkiet) ved anvendelse af DCF-modellen som den beregnede kapitalvardi af de
forventede pengestremme fra de enkelte ejendomme.

Ved fastsattelsen af de forventede pengestreamme tages udgangspunkt i den enkelte ejendoms bud-
getterede pengestromme for de kommende 10 ar, inkl. leje- og prisstigninger, samt en opgjort termi-
nalverdi, der udtrykker verdien af de normaliserede pengestromme, som ejendommen forventes at
generere efter budgetperioden. De séledes opgjorte pengestramme tilbagediskonteres til nutidsveerdi
ved anvendelse af en diskonteringsfaktor, som vurderes at afspejle markedets aktuelle afkastkrav for
tilsvarende ejendomme inkl. forventet inflation.

Afkastkravet er fastsat med udgangspunkt i markedsstatistikker, gennemforte handler samt ledelsens
kendskab til ejendomsmarkedet i gvrigt. Ved fastsattelse af afkastkravet indgér parametre sdsom ty-
pe (bolig, kontor, butik mv.), beliggenhed, alder, vedligeholdelsestilstand, lejeaftalernes lgbetid og
lejernes bonitet mv.

Veasentlige forudsatninger for den opgjorte dagsvaerdi er som folger:
31/12 2025 31/12 2024

Vekst i lejeindtegterne i budgetperioden, erhverv, beliggenhed

(land, landsdel, region e.l.) (%) 2 2
Vekst i lejeindtegterne i terminalperioden, erhverv,
beliggenhed (land, landsdel, region e.l.) (%) 2 2
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Noter

3. Investeringsejendomme (fortsat)

Diskonteringsfaktor, erhverv, beliggenhed (land, landsdel,

region e.l.) (%) 5,7 5,7
Gennemsnitlig resterende lejeperiode, erhverv, beliggenhed
(land, landsdel, region e.l.) (ar) 9,3 10,3

Herudover er der anvendt folgende forudsatninger:
Det normaliserede driftsresultat vurderes at udgere 56.073 t.kr. i 2026.

Ekstern vurderingsmand har medvirket ved vurderingen af ejendommen til en samlet dagsveerdi pé
985,4 mio. kr., svarende til 100 % af den samlede dagsvardi for ejendommen.

Folsomhedsanalyse

Dagsveardien af investeringsejendommen udger 985,4 mio. kr. pr. 31. december 2025. Den opgjorte
dagsverdi er et skon foretaget af ledelsen pa basis af tilgeengelige oplysninger og aktuelle forvent-
ninger til fremtiden. Felsomheden af det gennemsnitlige diskonteringsfaktor kan illustreres ved, at
ved en stigning i diskonteringsfaktoren pa 0,5 %-point pr. ejendom vil dagsvaerdien falde med 78,9
mio. kr. Et fald i diskonteringsfaktoren pé 0,5 %-point pr. ejendom vil medfere en stigning i dags-
veerdien pa 94,0 mio. kr.

4.  Gealdsforpligtelser

Kortfristet Langfristet
Geld i alt del af lang- geeld Restgzeld
31/12 2025 fristet geeld 31/12 2025 efter 5 ar
kr. kr. kr. kr.
Geeld til realkreditinstitutter 658.662.966 7.272.149 651.390.817 573.304.508
Deposita 7.583.559 0 7.583.559 7.583.559
666.246.525 7.272.149 658.974.376 580.888.067
5.  Oplysninger om dagsvzerdi
Investerings-
ejendomme
kr.
Dagsverdi 31. december 2025 985.400.000
Arets urealiserede ndringer af dagsveerdi indregnet i resultatopgerelsen 23.100.000
Ejendomsselskabet Circle A/S - Arsrapport for 2025 12
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Noter

6. Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, 661.245 t.kr., er der givet pant i grunde og bygninger, hvis regnskabsmaessige vaerdi
pr. 31. december 2025 udger 985.400 t.kr.

Selskabet har deponeret ejerpantebreve pa i alt 836.000 t.kr. i underpant til sikkerhed for geeld til kreditinstitut.

7. Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv.
Sambeskatning

Selskabet indgér i den nationale sambeskatning med Kebenhavn Kontorbygg Holding A/S, CVR-nr. 37 96 49 72, som er admini-
strationsselskab og hafter ubegranset og solidarisk med de egvrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.

De sambeskattede virksomheders samlede, kendte nettoforpligtelse vedrerende selskabsskat fremgér af arsregnskabet for admini-
strationsselskabet.

8. Finansielle risici
Renterisici
Det er selskabets politik, at renterisici pad vesentlige, langsigtede 1an begrenses. Politikken efterleves ved enten at optage

fastforrentede 14n eller ved at afdaekke renterisikoen pé et variabelt forrentet 1dn med en renteswap, der konverterer den variable
rente til en fast rente.

Selskabet har indgéet renteswapaftale til begransning af renterisici pa variabelt forrentet prioritetslan med en restgaeld pa 75.900
tkr. Renteswappen lgber frem til 31. marts 2029. Andringer i markedsverdien af renteswappen indregnes direkte pa
egenkapitalen. Oversigt over sikringstransaktioner vedrerende renteswapaftaler, der indregnes direkte pd egenkapitalen, er vist

nedenfor.
Sikringstrans- Sikringstrans-
aktion brutto Skat heraf aktion netto
Saldo 1. januar 2025 2.567.089 -564.760 2.002.329
Arets bevaegelse -208.391 45.846 -162.545
Saldo 31. december 2025 2.358.698 -518.914 1.839.784
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Ejendomsselskabet Circle A/S er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens be-
stemmelser for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at folge enkelte regler
for klasse C-virksomheder.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og aflaegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtagter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes verdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af @ndrede regn-
skabsmessige skon af belab, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde sel-
skabet, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fragé sel-
skabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og forpligtel-
ser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lobetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventu-
elle afdrag samt tilleg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nomi-
nelt beleb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens lebetid.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten aflegges, og som vedrerer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en fi-
nansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes verdiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen i en dagsvardireserve.

Tilgodehavender, geld og andre monetaere poster i fremmed valuta, omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pé tidspunktet for tilgodehavendets eller geeldsfor-
pligtelsens opstden eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgerelsen under finansielle
indtaegter og omkostninger.
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Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes ferste gang i balancen til kostpris og méles efterfelgende til
dagsveerdi. Positive og negative dagsveardier af afledte finansielle instrumenter indgér i andre tilgodeha-
vender henholdsvis anden geeld.

Andringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterier-
ne for sikring af dagsvaerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopge-
relsen sammen med a&ndringer i dagsverdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

Andringer i dagsverdien af afledte finansielle instrumenter, der er velges klassificeret som sikring af
fremtidige pengestremme, indregnes i andre tilgodehavender eller anden gald og i egenkapitalen.

Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, overfares belgb, som tidli-
gere er indregnet i egenkapitalen til kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den
fremtidige transaktion i indtegter eller omkostninger, overfores belob, som lebende er indregnet i egenka-
pitalen, til resultatopgerelsen i den periode, hvor det sikrede pavirker resultatopgerelsen.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke vaelges indregnet som sikringsinstrumenter, indregnes an-
dringer 1 dagsvaerdi labende i resultatopgerelsen.

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste
Bruttofortjeneste indeholder lejeindtegter, andre driftsindtaegter, andre eksterne omkostninger samt om-
kostninger vedrerende investeringsejendomme.

Lejeindtegter indeholder indtegter ved udlejning af ejendomme samt opkraevede fellesomkostninger og
indregnes i resultatopgerelsen i den periode, som lejen vedrerer. Indtegter vedrerende varmeregnskabet
indregnes i balancen som mellemvarender med lejere.

Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundar karakter i forhold til virksomhedens ho-
vedaktiviteter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver, driftstabs- og
konflikterstatninger samt modtagne lenrefusioner. Erstatninger indregnes, nar det er overvejende sandsyn-
ligt, at virksomheden vil modtage erstatningen.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, loka-
ler, tab pa debitorer og operationelle leasingomkostninger.

Omkostninger vedrerende investeringsejendomme indeholder omkostninger vedrerende drift af ejendom-
me, reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, skatter, afgifter og andre omkostninger. Omkostninger
vedrarende varmeregnskabet indregnes i balancen som mellemvarende med lejere.
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Vardiregulering af investeringsejendomme
Veardiregulering af investeringsejendomme indeholder verdireguleringer af ejendomme til dagsveerdi
samt gevinst/tab ved afthendelse af ejendomme.

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

Finansielle indtegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved fi-
nansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og kurstab vedrerende verdipapirer, geld og
transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleg og godtge-
relser under acontoskatteordningen mv.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af rets aktuelle selskabsskat og @ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henfores til drets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfe-
res til posteringer direkte i egenkapitalen.

Modervirksomheden og de danske tilknyttede virksomheder er omfattet af de danske regler om tvungen
sambeskatning af koncernens danske virksomheder.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskat-
tede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomhe-
der med skattemassigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette
underskud (fuld fordeling).

Balancen

Materielle anleegsaktiver
Materielle anlegsaktiver méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restverdi efter afsluttet brugstid. Af-
skrivningsperioden og restvardien fastsattes pd anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Overstiger
restvaerdien aktivets regnskabsmeessige vaerdi, opherer afskrivningen.

Ved @ndring i afskrivningsperioden eller restvaerdien indregnes virkningen for afskrivninger fremover
som en @&ndring i regnskabsmassigt sken.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.
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Kostprisen pé et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvor brugstiden pa
de enkelte bestanddele er forskellig, og den enkelte bestanddel udger en vaesentlig del af den samlede
kostpris.

Der foretages line@re afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Brugstid
Andre anleg, driftsmateriel og inventar 5ar

Smaaktiver med en forventet levetid under 1 ar indregnes i anskaffelseséret som omkostninger i resultat-
opgerelsen.

Fortjeneste eller tab ved afhendelse af materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindtegter eller andre driftsomkostninger.

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme maéles ved forste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kebspris og
eventuelle direkte tilknyttede omkostninger.

Investeringsejendomme males efterfolgende ejendom for ejendom til en skennet dagsvaerdi, der svarer til
det belgb, som den enkelte ejendom vurderes at ville kunne selges for pd balancedagen til en uathengig
kaber. Dagsvardien opgeres ved anvendelse af DCF-modellen som den beregnede kapitalverdi af de for-
ventede pengestromme fra de enkelte ejendomme.

Ved fastsattelsen af de forventede pengestromme tages udgangspunkt i den enkelte ejendoms budgettere-
de pengestremme for de kommende 10 &r, inklusive leje- og prisstigninger, samt en opgjort terminalver-
di, der udtrykker veerdien af de normaliserede pengestromme, som ejendommen forventes at generere
efter budgetperioden. De opgjorte pengestremme tilbagediskonteres til nutidsveerdi ved anvendelse af en
diskonteringsfaktor, som vurderes at afspejle markedets aktuelle afkastkrav for tilsvarende ejendomme.
Den anvendte vardiansattelsesmodel er uaendret i forhold til sidste regnskabsar.

Omkostninger, der tilforer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til anskaffel-
sestidspunktet og som derved forbedrer ejendommens fremtidige afkast, tilleegges kostprisen som en for-
bedring. Omkostninger, der ikke tilforer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber, indreg-
nes i resultatopgerelsen under ”omkostninger vedrerende investeringsejendomme”.

Investeringsejendomme har som gvrige materielle anlegsaktiver, bortset fra grunde, en begranset levetid.
Den verdiforringelse, der finder sted, efterhdnden som en investeringsejendom foraldes, afspejles i inve-
steringsejendommens lgbende maling til dagsveerdi. Der foretages derfor ikke systematiske afskrivninger
over investeringsejendommens brugstid.
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Verdireguleringer indregnes i resultatopgerelsen under posten ”Veardireguleringer af investeringsejen-
domme”.

Nedskrivning pa anleegsaktiver
Den regnskabsmassige verdi af sdvel immaterielle som materielle anlaegsaktiver vurderes arligt for indi-
kationer pa vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vardiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsverdien, safremt denne er lavere
end den regnskabsmaessige vaerdi.

Genindvindingsvardien er den hgjeste verdi af kapitalverdi og salgsveaerdi fratrukket forventede omkost-
ninger ved et salg. Kapitalverdien opgeres som nutidsverdien af de forventede nettopengestremme fra
anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen og forventede nettopengestromme ved salg af aktivet eller ak-
tivgruppen efter endt brugstid.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbagefores, nar betingelsen for nedskrivningen ikke laengere bestar.
Nedskrivninger pa goodwill tilbageferes ikke.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi.

Der nedskrives til nettorealisationsvardien med henblik pa at imedegé forventede tab. Virksomheden har
valgt at anvende IAS 39 som fortolkningsgrundlag ved indregning af nedskrivning af finansielle aktiver,
hvilket betyder, at der skal foretages nedskrivning til imedegéelse af tab, hvor der vurderes at vaere ind-
truffet en objektiv indikation p4, at et tilgodehavende eller en portefolje af tilgodehavender er vaerdiforrin-
get. Hvis der foreligger en objektiv indikation pa, at et individuelt tilgodehavende er verdiforringet, fore-
tages nedskrivning pa individuelt niveau.

Tilgodehavender, hvorpa der ikke foreligger en objektiv indikation pd verdiforringelse pa individuelt ni-
veau, vurderes pa portefoljeniveau for objektiv indikation for verdiforringelse. Portefoljerne baseres pri-
mert pa debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med selskabets og koncernens kre-
ditrisikostyringspolitik. De objektive indikatorer, som anvendes for portefoljer, er fastsat baseret pa histo-
riske tabserfaringer.

Nedskrivninger opgeres som forskellen mellem den regnskabsmaessige vaerdi af tilgodehavender og nu-
tidsveerdien af de forventede pengestremme, herunder realisationsveerdi af eventuelle modtagne sikker-
hedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende eller
portefolje.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrerende
efterfolgende regnskabsér.
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Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestaender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Selskabsskat 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 og for betalte aconto-
skatter.

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 vedrerende skattemassige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i acontoskatteord-
ningen.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som ”Tilgodehavende skat hos
tilknyttede virksomheder" eller ”Skyldig skat hos tilknyttede virksomheder”.

Efter sambeskatningsreglerne hafter Ejendomsselskabet Circle A/S solidarisk og ubegranset over for
skattemyndighederne for selskabsskatter og kildeskatter pa renter, royalties og udbytter opstéet inden for
sambeskatningskredsen.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede galdsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmassig og skattemaessig verdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen. Udskudt skat males til nettorealisationsverdi.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med balance-
dagens lovgivning vil vere galdende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Andring i
udskudt skat som felge af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der fo-
res direkte pa egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevardien af fremforselsberettiget skattemaessigt underskud, méles
til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtje-
ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuel-
le udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi.

Gealdsforpligtelser
Geldsforpligtelser vedrerende investeringsejendomme males til amortiseret kostpris.

Ovrige geldsforpligtelser, som omfatter geld til leverandarer, tilknyttede virksomheder samt anden geld,
maéles til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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