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Copenhagen Capital A/S — Arsrapport 2019

Bestyrelsen i Copenhagen Capital A/S har behandlet og godkendt selskabets arsrapport for perioden 1. januar — 31. december 2019,
hvoraf folgende kan fremhaeves:

. Arets resultat udger kr. 44,9 mio. mod kr. 37,5 mio. for 2018. Resultat for vaerdireguleringer af ejendomme og geeld samt skat
udger et overskud pa kr. 9,0 mio. mod kr. 6,2 mio. for 2018. Resultat for skat udger kr. 58,6 mio. mod kr. 47,7 mio. i 2018.
Dermed er de udmeldte resultatforventninger indfriet.

. Koncernens egenkapital er pr. statusdagen opgjort til kr. 286,7 mio. inkl. minoritetsinteresser mod kr. 189,2 mio. ultimo 2018.
Soliditetsgraden udger 37,5% pr. 31. december 2019 mod 40,1% for 2018.

. Resultatet pr. aktie er kr. 0,83 for perioden mod kr. 0,75 for 2018 og indre veerdi pr. aktie kr. 3,49 pr. 31. december 2019 mod kr.
2,93 ultimo 2018.

. Dagsveerdien af koncernens ejendomme udger pr. 31. december 2019 kr. 737,9 mio. mod kr. 446,6 mio. ultimo 2018. Der er
ved veerdiansaettelsen anvendt et veegtet afkastkrav pa 4,41% mod 4,38% i 2018. Af veerdireguleringen for 2019 pa kr. 49,1
mio. kan 83% henfores til aktivt ‘asset management’ mod 89% i 2018.

. Rentebaerende gaeld i ejendommene udger ultimo perioden kr. 411,6 mio. mod kr. 257,5 mio. ultimo 2018. Loan to value
(nettorentebeerende gaeld i forhold til portefoliens markedsveerdi) udger pr. 31. december 2019 55,78% mod 57,65% ultimo
2018. Varigheden pa den samlede laneportefalje er beregnet til 10,22.

. Copenhagen Capital A/S har i lobet af regnskabsperioden overtaget fem ejendomme og solgt 1 ejendom. Der er efter
regnskabsperiodens taget en medejer ind i et af selskabets projektejendomme. Selskabets balance gges labende, med sigte pa
at opfylde balancemalet pa kr. 1.000 mio. i forretningsplanen Vision2020.

. Der er i perioden sket modernisering og istandszettelse af flere lejemal, hvilket har medfert egede driftsindteegter i de
pageeldende ejendomme. Efter regnskabsperioden er der feerdiggjort 18 ungdomsboliger p& Heimdalsgade 39, Norrebro,
konverteringen af kontor og boliger p& Vestergade 4-6, Kgbenhavn og etablering af 2 taglejligheder pa Ewaldsgade 6, Norrebro,
der alle vil have en positiv driftspavirkning i 2020.

| 2020 er der igangsat konverteringen af kontorlejemal til boliglejemal pa Leederstreede 11, Kgbenhavn samt opfersel af 41
ungdomsboliger og 1 erhvervslejemél pa Frederikssundsvej 11, Narrebro. Ejendommene giver efter feerdiggerelsen et positivt
driftsbidrag i 2021.

. Som tidligere udmeldt forventer Copenhagen Capital A/S et resultat for 2020 pa mellem kr. 11 mio. og kr. 14 mio. for
veerdiregulering af selskabets ejendomme, regulering af geeld til dagsveerdi og skat. Resultatet kan pavirkes af udviklingen i
COVID-19 virus.

Vi er tilfredse med resultatet for 2019. Jeg er seerligt tilfreds med de opkob og det gode handveerk, der udferes af teamet for asset
management, som bidrager til ejendomsportefoljens veerditilveekst”, udtaler administrerende direktor Lars Falster, og fortseetter *Vi er
godt pa vej til at gennemfore det niveauskifte for virksomheden, som blev igangsat med vedtagelsen af forretningsplan Vision2020”.

"Copenhagen Capital A/S skaber stor vaerdi for aktionaererne, og har en robusthed og kompetencer til fortsat, at veere en serios aktor
pa det kebenhavnske ejendomsmarked” udtaler bestyrelsesformand Henrik Oehlenschlzeger og supplerer ”"Selskabet har en solid
efjendomsportefolje med en attraktiv eksponering i Storkebenhavn, hvilket skaber interesse fra markedsdeltagere og
samarbejdspartnere samt omkring selskabets aktier, hvor der i 2019 er foretaget kapitaludvidelser med et provenu pa ca. kr. 36,5 mio.”.

Med venlig hilsen

Copenhagen Capital A/S
Administrerende direktor Lars Falster
Telefon: +45 70271060

Email: f @copenhagencapital.dk
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Copenhagen Capital A/S
Tingskiftevej 5
2900 Hellerup

CVR-nr.: 307317 35

Hjemsted: Hellerup

Telefon: 7027 10 60

Internet: www.copenhagencapital.dk
E-mail: kontakt@copenhagencapital.dk

Selskabets stamaktier og praeferenceaktier er noteret pa NASDAQ OMX Copenhagen

Fondskode/ ISIN DK0060093607 (stamaktier)

Fondskode/ ISIN DK0060732980 (praeferenceaktier)

Fondskode/ ISIN DK0061152253 (preeferenceaktier midlertidige, forventes optaget til handel og sammenlagt med
DKO0060732980 efter udarbejdelse af prospekt)

Navn: Copenhagen Capital A/S

Kortnavn: CPHCAP ST & CPHCAP PREF

Bestyrelse

Henrik Bjorn Oehlenschlzeger (formand)
Lars Kallestrup

Egil Rindorf

Hans August Lund

Direktion
Lars Falster (administrerende direktor)

Revision

KPMG P/S
Dampfaergevej 28
2100 Kgbenhavn &

Generalforsamling
Ordineer generalforsamling afholdes den 29. april 2020 kl.14:00 pa adressen Tingskiftevej 5, 2900 Hellerup.
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Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2019 for Copenhagen Capital A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og danske
oplysningskrav for bgrsnoterede virksomheder.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og
pengestramme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for udviklingen i koncernens
og selskabets aktiviteter samt gkonomiske forhold, arets resultat, pengestreamme tillige med koncernens og selskabets
finansielle stilling samt en beskrivelse af de veesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen og selskabet star
over for.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hellerup, den 24. marts 2020

Direktionen:

Lars Falster
Administrerende direktor

Bestyrelsen:

Henrik Bjorn Oehlenschlzeger Lars Kallestrup
Bestyrelsesformand Bestyrelsesmedlem
Egil Rindorf Hans August Lund

Bestyrelsesmedlem Bestyrelsesmedlem
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TIL KAPITALEJERNE | COPENHAGEN CAPITAL A/S

KONKLUSION

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
modervirksomhedens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af koncernens og
modervirksomhedens aktiviteter og pengestramme for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2019 i overensstemmelse
med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Vores konklusion er konsistent med vores revisionsprotokollat til bestyrelsen og revisionsudvalget.

Det reviderede regnskab

Copenhagen Capital A/S' koncernregnskab og arsregnskab for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2019 omfatter
resultatopgarelse, totalindkomstopgarelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestremsopgarelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis for savel koncernen som modervirksomheden ("regnskabet"). Regnskabet udarbejdes efter
International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

GRUNDLAG FOR KONKLUSION

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
geeldende i Danmark.

Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er neermere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for
revisionen af regnskabet".

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhaengighed

Vi er uathaengige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's Etiske regler) og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav.

Vi erkleerer, at der efter vores bedste overbevisning ikke er udfert forbudte ikke-revisionsydelser som omhandlet i artikel 5,
stk. 1, i forordning (EU) nr. 537/2014, og at vi forblev uafhaengige i udfgrelsen af den lovpligtige revision.

Udpegelse

Vi blev forste gang valgt som revisor for Copenhagen Capital A/S den 12. april 2016 for regnskabsaret 2016. Vi er genvalgt
arligt ved generalforsamlingsbeslutning uden afbrydelser i en samlet opgaveperiode pa fire ar frem til og med regnskabsaret
2019.
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CENTRALE FORHOLD VED REVISIONEN

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter vores faglige vurdering var mest betydelige ved vores revision af
regnskabet for regnskabsaret 2019. Disse forhold blev behandlet som led i vores revision af regnskabet som helhed og
udformningen af vores konklusion herom. Vi afgiver ikke nogen saerskilt konklusion om disse forhold.

Centrale forhold Hvordan har vores revision adresseret dette
Veerdiansaettelse af investeringsejendomme | forbindelse med vores revision har vi bl.a. foretaget
nedenstaende handlinger:

Ledelsen har estimeret dagsveerdien af koncernens e  Vurdering af den anvendte eksterne

investeringsejendomme til at udgare kr. 741 mio. pr. ejendomsmaeglers kompetencer, feerdigheder
31. december 2019. Veerdireguleringen il 0g objektivitet.
dagsveerdi udgar i 2019 kr. 52 mio., der erindregnet e Opnaelse af forstdelse af, hvordan den
i resultatopgerelsen under dagsveerdiregulering af eksterne valuar har udfgrt vurde-ringerne af de
ejendomme. 3 ejendomme, der er vurderet ved
Som folge af vaesentligheden og den arsafslutningen, samt de 5 ejendomme, der er
skonsmeessige usikkerhed der er forbundet med kebt i aret.
maling af koncerns investeringsejendomme til e  Vurdering af om de metoder, forudseetninger og
dagsveerdi, herunder effekten af den forventede data den eksterne valuar har anvendt er
eendring af boligreguleringslovens §5 stk. 2, har vi relevante og rimelige
anset veerdianseettelsen af investeringsejendomme o Vurdering af om ledelsens
for at veere et centralt forhold ved revisionen. veerdiansaettelsesmetoder, anvendte
forudseetninger og data er relevante og rimelige
Ledelsen har i 2019 indhentet uafheengige og om eventuelle sendringer i metoder og
valuarvurderinger af dagsveerdien for 3 af forudseetninger i forhold til den foregéende
koncernens ejendomme ved arets udgang samt for periode er passende efter omsteendighederne
5 ejendomme i forbindelse med keb i lobet af &ret o  |nvolvering af KPMG's ejendomsspecialister i
for at understotte ledelsens maling af dagsvaerdien. vurderingen af, om de af den eksterne valuar
Malingen af investeringsejendommene til og ledelsen anvendte modeller og
dagsveerdi er foretaget ved brug af en DCF- forudseetninger anvendt tii maling af
veerdianseettelsesmodel, der inkluderer fglgende dagsveerdien af investeringsejendomme er
vaesentlige forudsaetninger: rimelige og sammenlignelige med
e Budgetterede lejeindteegter, herunder veerdianseettelsesmodeller og forudsaetninger
tomgang, samt drifts-, vedligeholdelses- og som andre markedsdeltagere vil anvende ved
forbedringsomkostninger prisfastsaettelse af ejendommene,
e Markedsbaseret  afkastkrav ~ for  den e Herudover har vi gennemgaet de relaterede
pageeldende ejendom. noteoplysninger, herunder
Vi henviser i ovrigt til beskrivelsen heraf i felsomhedsanalyser, og vurderet hvorvidt
ledelsesberetningen og i regnskabets note 2 og 9 beskrivelsen af malingen af
om dagsveerdi af investeringsejendomme. investeringsejendommene til dagsveerdi er
passende.

UDTALELSE OM LEDELSESBERETNINGEN

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

| tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje,
om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnéaet 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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Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med regnskabet og
er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet veesentlig fejlinformation i
ledelsesberetningen.

LEDELSENS ANSVAR FOR REGNSKABET

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et regnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for nadvendig for at udarbejde et regnskab
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og modervirksomhedens evne til at
fortseette driften; at oplyse om forhold vedragrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen eller
modervirksomheden, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette.

REVISORS ANSVAR FOR REVISIONEN AF REGNSKABET

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden veesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgijt
niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar
sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med
rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne traeffer
pa grundlag af regnskabet.

Som led i en revision, der udfgres 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:

e identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er
tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation
forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse af intern control

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

e tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabsmazessige
skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet 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 tvivi om koncernens og modervirksomhedens evne til at fortsaette
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmeerksom pa
oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, 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 medfere, at koncernen og modervirksomheden ikke leengere kan
fortseette driften.

e tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om
regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende
billede heraf.
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e opnar vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at
lede, fare tilsyn med og udfaere koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmeessige placering af revisionen samt
betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer
under revisionen.

Vi afgiver ogsa en udtalelse til den gverste ledelse om, at vi har opfyldt relevante etiske krav vedrgrende uafheengighed, og
oplyser den om alle relationer og andre forhold, der med rimelighed kan teenkes at pavirke vores uafhzengighed og, hvor
dette er relevant, tilhgrende sikkerhedsforanstaltninger.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til den gverste ledelse, fastslar vi, hvilke forhold der var mest betydelige
ved revisionen af regnskabet for den aktuelle periode og dermed er centrale forhold ved revisionen. Vi beskriver disse
forhold i vores revisionspategning, medmindre lov eller gvrig regulering udelukker, at forholdet offentliggeres, eller i de
yderst sjeeldne tilfzelde, hvor vi fastslar, at forholdet ikke skal kommunikeres i vores revisionspategning, fordi de negative
konsekvenser heraf med rimelighed ville kunne forventes at veje tungere end de fordele, den offentlige interesse har af
sadan kommunikation.

Kobenhavn, den 24. marts 2020

KPMG
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 25 57 81 98

Michael Sten Larsen Jette Kjeer Bach
statsaut. revisor statsaut. revisor
mne10488 mne19812
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Resultatopggrelse

Nettoomseetning DKK '000
Bruttoresultat DKK '000
Resultat for finansielle poster (EBIT) DKK '000
Resultat for kurs og veerdireg (EBVAT) DKK '000
Resultat for skat DKK 000
Totalindkomst, Copenhagen Capital A/S DKK '000
Totalindkomst, minoritetsinteresser DKK ‘000
Balance
Egenkapital DKK '000
Minoritetsinteresser DKK 000
Balancesum DKK '000
Langfristede aktiver DKK '000
Kortfristede aktiver DKK '000
Rentebaerende geeld DKK '000
Pengestramme
Driftsaktiviteter (CFFO) DKK '000
Investeringsaktiviteter (CFFI) DKK '000
Finansieringsaktiviteter (CFFF) DKK '000
| alt DKK '000
Regnskabsrelaterede nggletal
Egenkapitalforretning (ROE) Y%
Soliditet %
Loan to value %
FAEndring markedsveerdi +0,5% afkastkrav DKK 000
FAEndring markedsveerdi -0,5% afkastkrav DKK 000
Veaegtet afkastkrav Y%
35.000
30.000
25.000
20.000
15.000
10.000
5.000
0
2015 2016 2017 2018 2019

Nettoomsezetning DKK '000

2019 2018 2017 2016 2015
29.804 22.868 17.812 9.736 6.483
24.286 17.378 14.720 7.868 4.418
15.104 11.767 10.561 5.680 2.729

9.032 6.194 5.122 2.934 1.012
58.630 47.664 34.814 17.293 9.026
44.872 37.483 34.465 17.933 9.026

2.581 0 0 0 0

266.068 189.193 149.277 95.908 54.735
20.581 0 0 0 0
763.959 471.682 364.941 238.529 173.206
747.056 448.788 337.097 229.015 167.305
16.903 22.894 27.844 9.514 5.901
416.600 257.493 203.219 127.475 80.152
9.437 10.640 12.115 -2.595 694
-226.930 -70.723  -80.474  -41.920 -68.485
207.788 56.397 84.345 46.246 70.320
-9.705 -3.686 15.986 1.731 2.529

18,86 22,15 28,11 23,81 23,07

37,52 40,11 40,90 40,21 31,60

55,78 57,65 60,54 60,40 66,56
-75.089  -43.319 -30.075 -19.206  -15.295
96.710 55.696 38.945 24.790 19.046

4,41 4,38 4,29 4,54 4,94

800.000 30%
700.000

25%
600.000

20%
500.000
400.000 15%
300.000

10%
200.000

5%
100.000

0%

2015 2016 2017 2018 2019

AN\N

Egenkapitalforrentning (ROE)%

Materielle aktiver DKK ‘000



Aktierelaterede nggletal

Aktiekurs stamaktie 31.12
Aktiekurs praeferenceaktie 31.12
Indre veerdi pr. aktie (preef. indlgses)
Borskurs/indre veerdi (P/BV)
Resultat pr. aktie (EPS)

Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D)
Price earnings (PE)
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OVERBLIK

Copenhagen Capital koncernen realiserede i 2019 et nettoresultat pa kr. 44,9 mio. mod kr. 37,5 mio. for 2018. Resultatet
for veerdireguleringer af ejendomme og geeld udger et overskud pa kr. 9,0 mio. mod kr. 6,2 mio. for 2018. Dermed er den
udmeldte forventning om et resultat for veerdireguleringer af ejendomme, regulering af geeld til markedsveerdi og skat pa kr.
8 — 11 mio. for 2019 opfyldt. Resultat for skat blev i 2019 realiseret med kr. 58,6 mio. mod kr. 47,7 mio. for 2018.

Egenkapitalen i Copenhagen Capital A/S er ultimo 2019 opgjort til kr. 286,7 mio. inkl. minoritetsinteresser mod kr.189,2 mio.
ultimo 2018. Der var ingen minoritetsinteresser i 2018. Soliditetsgraden for 2019 er 37,5% mod 40,1% i 2018.

Selskabet arbejder efter de initiativer, der i 2018 blev besluttet i forretningsplanen VISION2020 med et overordnet mal om
en forrentning af selskabets egenkapital pa 8%, beregnet for veerdireguleringer og skat med udgangspunkt i en forventning
om en balance pa kr. 1.000 mio. ultimo 2020 og en stigende aktivitet i Copenhagen Suites og Copenhagen Property
Management.

Selskabet har styrket regnskab- og administrationsfunktionen primo 2019 ved anseettelsen af gkonomidirektor Nikolaj
Kjeldgaard Jorgensen, og har i denne forbindelse gjort ejendomsadministrationen til en selvsteendig forretningsenhed
gennem Copenhagen Property Management ApS.

Copenhagen Capital A/S har i Igbet af aret overtaget 5 ejendomme beliggende pa Frederiksberg og i Kabenhavn. Som en
del af den lgbende udvikling og tilpasning af ejendomsportefaljen blev der i efteraret 2019 solgt 1 ejendom, der er beliggende
Peder Huvitfeldts Straede 15, 1173 Kebenhavn K. Ejendommen blev solgt til en veerdi, der oversteg den bogfarte veerdi.

Som de farste i Danmark hjemtog Copenhagen Capital A/S 'Grenne Realkreditobligationer’ — der er malrettet klimavenlige
ejendomme — i forbindelse med akkvisitionen af ejendommen beliggende Finsensvej 78 (3.&4.), 2000 Frederiksberg.
Ejendommen var en af de forste kontorejendomme i drift, der blev DGNB Guld-certificeret i Danmark.

KAPITALUDVIDELSE MED PRAFERENCE- OG STAMAKTIER

Til finansiering af Copenhagen Capital A/S’ fortsatte vaekst blev der i 2019 udstedt 20.333.334 stk. 8% Copenhagen Capital
2020/2024 preeferenceaktier til kurs 1,75 pr. aktie, hvoraf 14.400.001 stk. blev udstedt i en rette emission i en midlertidig
fondskode, der efter udarbejdelse af prospekt, forventes optaget til handel sammen med de eksisterende praeferenceaktier
i lobet af 1. halvar 2020. Praeferenceaktieudstedelsen medfgrte et samlet kontant bruttoprovenu pa kr. 35.583.334,50.
Praeferenceaktierne har en fortrinsret til 8% udbytte, men til gengeeld ingen stemmeret. Herudover geelder, at Copenhagen
Capital A/S kan kreeve aktierne indlgst til kurs 2,00, hvis beslutningen treeffes inden udgangen af i 2023. Derefter tillaegges
indlgsningskursen 0,05 pr. ar fra den 1. januar 2024. Preeferenceaktier, der ikke er indlgst den 1. januar 2025, kan af
indehaveren kraeves konverteret til stamaktier i forholdet 1:1.

Der blev i 2019 udstedt 500.000 stk. stamaktier i Copenhagen Capital A/S med et bruttoprovenu pa kr. 950.000 i forbindelse
med en tidligere medarbejder og et bestyrelsesmedlems udnyttelses af warrants.

K@B AF EJENDOMME

Copenhagen Capital A/S har i regnskabsaret 2019 foretaget 5 akkvisitioner bestdende af ejendommene beliggende
Finsensvej 78 (3.&4.), 2000 Frederiksberg, Niels Hemmingsens Gade 4, 1153 Kgbenhavn K, Laederstraede 11A og 11B,
1201 Kgbenhavn K (i delt ejerskab), Frederikssundsvej 11, 2400 Kaebenhavn NV og Stavangergade 6, 2100 Kagbenhavn &.

Kontorejerlejligheden Finsensvej 78 (3.84.), der blev opfart i 2007, bestar af 2 etager i eiendommen beliggende Finsensvej
78, 2000 Frederiksberg. Ejerlejligheden, der har dobbelt loftshajde med delvist indskudte deek, er pa 2.071 m2 med
yderligere 707 m2 taghave. Der er én hovedlejer pa en lejeaftale, der er opsigelig frem til 1. september 2023. Ejerlejligheden
blev overtaget den 1. marts 2019 i en selskabshandel pa baggrund af en veerdiansaettelse pa kr. 47 mio.
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Med overtagelse den 1. august 2019 blev ejendommen beliggende Niels Hemmingsens Gade 4, 1153 Kgbenhavn K kabt i
en selskabshandel for kr. 21,25 mio. Ejendommen indgik med en veerdi pa 31,6 mio. og er en klassisk blandet ejendom
med arealer bestaende af butik, kontor og bolig. Der var indgaet nye lejekontrakter pa butiksdelen ligesom, at kontordelen
pa sigt helt eller delvist forventes konverteret til boliger.

Den 4. september 2019 blev ejendommen beliggende Frederikssundsvej 11, 2400 Kgbenhavn NV overtaget i en
selskabshandel for kr. 16 mio. Ejendommen indgik med en veerdi pa kr. 24,0 mio. og anvendtes pa overtagelsestidspunktet
til detailhandel, men der foreligger byggetilladelse til opforelse af 41 ungdomsboliger, butik og parkeringskaelder.

Ejendommen beliggende Leederstreede 11A og 11B, 1201 Kebenhavn K blev i en skadehandel overtaget den 30. september
2019 til en kontant anskaffelsessum pa kr. 62,0 mio. Akkvisitionen skete i et delt ejerskab med et familieejet
ejendomsselskab. Ejendommen, der er en blandet ejendom pa i alt 2.162 m2, har en attraktiv beliggenhed i det indre
Kebenhavn. Der skal ske en ombygning af ejendommen, hvor kontorarealerne konverteres til boliger med udgangspunkt
den geeldende byggetilladelse. Ejendommen er opfert i 1800, fredet og opdelt i ejerlejligheder.

Den 1. oktober 2019 blev ejendommen beliggende Stavangergade 6, 2100 Kgbenhavn @ erhvervet i en selskabshandel,
hvor ejendommen indgik med en veerdi pa kr. 75,2 mio. Ejendommen, der har en god beliggenhed i @sterbros
ambassadekvarter pa hjornet af Kristianiagade og Stavangergade, er opfort i rade blankstensmure, med hgje gavlkviste og
oprindelige paleevinduer. Boligudlejningsejendommen har et areal pa 2.546 m2 med store herskabelige lejligheder med
klassisk trapperum, fyldningsdere og stuklofter, der hovedsageligt star i de oprindelige planlgsninger.

NYBYGGERI OG INVESTERINGER

Copenhagen Capital A/S har i 2019 igangsat flere investeringer og renoveringer af eiendommene for en lgbende optimering
af lejemalene og ejendomsportefaljen.

| efteraret 2018 blev der igangsat opfarsel af 18 ungdomsboliger med et samlet areal pa 846 kvm pa taget af eiendommen
beliggende Heimdalsgade 39, 2200 Kabenhavn N. Boligerne blev alle udlejet i forbindelse med et abent-hus-arrangement
den 30. december 2019, og er efter regnskabsperiodens udlgb taget i brug.

| 1. halvar 2019 blev der igangsat en delvis konvertering af kontorarealerne til boliger samt klargering af eksisterende
erhvervslejemal til ny lejer pa ejendommen beliggende Vestergade 4-6, 1456 Kabenhavn K. Samtidig blev der pabegyndt
etableringen af 2 nye tagboliger pa ejendommen beliggende Ewaldsgade 6, 2200 Kgbenhavn N. Arbejderne er afsluttet i
2020.

Der er i regnskabsperioden renoveret 6 lejligheder i ejendommene beliggende Prinsessegade 61-63, 1422 Kgbenhavn K,
Islevhusvej 31-33, 2700 Bronshgj og Fanggade 35-37, 2100 Kgbenhavn O.

SALG AF EJENDOMME

Der er lobende foresporgsler fra ejendomsmaeglere og investorer omkring salg af selskabets ejendomme, hvilke bliver
handteret med udgangspunkt i den lgbende udvikling og tilpasninger af ejendomsportefaljen.

Grundet ejendommens begraensede storrelse, blev det besluttet at afhaende ejendommen beliggende Peder Huvitfeldts
Straede 15, 1173 Kgbenhavn K i en skedehandel med overdragelse den 1. november 2019. Ejendommen blev solgt til en
hgjere pris end den bogfarte veerdi.

UDVIKLING | OKONOMISKE OG FINANSIELLE FORHOLD

Resultatet for perioden 1. januar 2019 til 31. december 2019 blev et overskud far skat pa kr. 58,6 mio. mod kr. 47,7 mio. for
samme periode i 2018. Periodens resultat af primaer drift for vaerdireguleringer og skat er opgjort til kr. 9,0 mio. mod kr. 6,2
mio. for samme periode i 2018. Personale- og administrationsomkostninger blev kr. 7,1 mio. mod kr. 5,2 mio. i samme
periode i 2018. Stigningen kan henfares til yderligere personale i forbindelse med virksomhedens veekst og fokus pa nye
forretningsomrader inden for ejendomsadministration og udlejning af servicerede lejligheder.
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Driften af selskabets ejendomme forlgber som forventet. Resultatet for veerdireguleringer og skat er dog pavirket af
manglende driftsbidrag fra ejendomme, der er under udvikling, og som alle far en fremtidig positiv driftspavirkning efter
feerdiggorelse. De finansielle omkostninger har veeret faldende beregnet i forhold til den samlede gaeldsbyrde, men samlet
set stigende som folge af en gget lanoptagelse i forbindelse med akkvisitioner og etablering af byggefinansiering. Derudover
blev der ultimo 2018 omlagt realkreditlan til lavere rente.

Periodens resultat for finansielle poster og skat (EBIT) blev herefter kr. 15,1 mio. mod kr. 11,8 mio. for 2018. Periodens
finansielle udgifter, opgjort netto, blev kr. 6,1 mio. mod kr. 5,6 mio. for 2018. Periodens resultat for kurs- og veerdiregulering
(EBVAT) udger kr. 9 mio. mod kr. 6,2 mio. i 2018.

Dagsveerdien af koncernens ejendomme er i 2019 reguleret med kr. 49,1 mio., og udger ultimo perioden kr. 737,9 mio. mod
kr. 446,6 mio. ultimo 2018. Der er ved veaerdiansaettelsen af koncernens ejendomme pr. 31. december 2019 anvendt et
gennemsnitligt veegtet afkastkrav pa 4,41% (31. december 2018: 4,38%). Den veesentligste del af periodens positive
veerdireguleringer kan saledes henfgres til driftsforbedringer i selskabets ejendomme samt avance ved salg af eiendommen
Peder Hvitfeldts Straede 15, 1173 Kgbenhavn K.

Periodens resultat efter skat er herefter et overskud pa kr. 44,9 mio. mod kr. 37,5 mio. for 2018.

Copenhagen Capital A/S’ forventninger til nettoresultatet for 2019 har veeret et resultat for vaerdireguleringer af ejendomme,
regulering af geeld til markedsveerdi og skat pa kr. 8 — 11 mio., hvilket er opfyldt med et resultat pa kr. 9 mio. for
veerdireguleringer og skat.
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EJENDOMSPORTEFQLJEN

Ejendomsmarkedet i Storkgbenhavn er karakteriseret ved et historisk robust marked med en staerk lejereftersporgsel, og
en fortsat stor investorinteresse og aktivitet. Der er et begraenset udbud af primaere ejendomme svarende til koncernens
ejendomsportefglie, og markedet kan ikke kan imedekomme efterspgrgslen fra savel nationale som internationale
investorer. Til trods for en usikkerhed omkring boligreguleringslovens §5.2., sa har ejendomspriserne i Storkgbenhavn veeret
stabile i hele perioden.

Koncernens ejendomsportefglje bestar pr. den 31. december 2019 af 17 ejendomme med 222 lejemal til en samlet vaerdi
pa kr. 737,9 mio. Nar den eksisterende ejendomsportefglje er faerdigudviklet, sa vil ejendomsportefalien have en veerdi pa
over kr. 800 mio., og Copenhagen Capital A/S folger dermed ambitionen i forretningsplanen VISION2020 med en forventet
balance pa kr. 1.000 mio. ultimo 2020.

Der forhandles lgbende om kab af nye ejendomme, men eftersporgslen efter gode investeringsejendomme er fortsat stor,
sa markedet fglges teet. Copenhagen Capital A/S vil til stadighed veere fokuseret pa en optimering af driftsindtjeningen, og
en realisering af det langsigtede mal om en forrentning af egenkapitalen pa minimum 8% p.a. beregnet faor veerdireguleringer
0g skat.
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Veerdireguleringerne af Copenhagen Capital A/S’ ejendomme er for 2019 opgjort til kr. 49,1 mio. Veerdireguleringen drives
af 2 underliggende faktorer, ’zendring i det markedsbestemte afkastkrav og andre konjunkturpavirkninger’ samt 'de
fremtidige driftsforbedringer’ i selskabets ejendomme. Forbedringerne af selskabets ejendomme kommer primeert fra
stigninger i lejeindteegterne, dels som falge af inflationsregulering af lejen og dels ved istandseettelse af eksisterende lejemal
samt etablering og konvertering af nye lejemal.

Veerdistigninger, som kan henvises til &endring i det markedsbestemt afkastkrav og andre konjunkturpavirkninger
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|1 2019 er veerdireguleringerne i veaesentligt omfang drevet af asset management og faktisk netto leje stigninger. 83% af
veerdireguleringen kan henfares til 'de fremtidige driftsforbedringer’ og den Iabende udvikling af ejendommene og regulering
af lejeindteegterne, mens de resterende 17% er afledt af den generelle markedskonjunktur.

En analyse af de enkelte ejendomme viser, at de hgjeste nominelle veerdireguleringer er foretaget pa ejendommene
beliggende pa Vestergade 4-6, 1456 Kobenhavn K, Heimdalsgade 39, 2200 Kabenhavn N, Finsensvej 78 (3.&4.), 2000
Frederiksberg, Stavangergade 6, 2100 Kobenhavn @, Leederstraede 11A og 11B, 1201 Kebenhavn K, og Islevhusvej 31-
33, 2700 Brgnshgj. Der er forskellige arsager til de 6 reguleringer:

For ejendommen beliggende Vestergade 4-6, 1456 Kabenhavn K er der foretaget en delvis konvertering fra erhverv til bolig
og dermed et zendret afkast efter lejetypen. Byggeriet pa Heimdalsgade 39, 2200 Kgbenhavn N er efter faerdiggerelsen
udlejet til hgjere leje end forventet, hvilket pavirker veerdiansaettelsen positivt. Ejendommene beliggende Finsensvej 78,
2000 Frederiksberg og Stavangergade 6, 2100 Kgbenhavn @ er kebt til gode priser i forhold til henholdsvis
valuarvurderingen og skatteeffekt. Konverteringen af kontor til boliger pa ejendommen beliggende Lzederstraede 11A og
11B, 1201 Kebenhavn K er igangsat i h.t. byggetilladelsen, hvilket eendrer veerdiansaettelsen. Der er pa ejendommen
beliggende Islevhusvej 31-33, 2700 Brognshgj gennemfort lejlighedsrenoveringer med folgende hgjere lejeindtaegter. For
ejendommene beliggende Fanggade 35-37, 2100 Kebenhavn & og Niels Hemmingsens Gade 4, 1156 Kgbenhavn K er der
foretaget mindre nedskrivninger som fglge af energirenoveringer og andret anvendelse.






20 Copenhagen Capital Arsrapport 2019 — Ledelsesberetning

MARKEDSPROGNOSE

EJENDOMSMARKEDET GENERELT

Danmark er et attraktivt land for mange investorer ud fra et makrogkonomisk perspektiv. Danmark betragtes som et stabilt
og sikkert land med en god investeringsmeessig infrastruktur, et historisk lavt renteniveau, attraktive finansieringsvilkar,
ligesom transaktionsomkostninger er forholdsmaessigt lave. Disse forhold tillige med en international kapitalrigelighed og
begreensede placeringsmuligheder grundet et negativt rentemiljg, har tilfart stor kapital til det danske ejendomsmarked. Det
direkte merafkast ved ejendomsinvesteringer i forhold til 10-arige statsobligationer er dog fortsat historisk hgjt. Det store
placeringsbehov understottes blandt andet af en fortsat tilgang af nye internationale investorer specielt til det kebenhavnske
ejendomsmarked. Den stadig stigende interesse for ejendomsinvesteringer i Danmark blandt danske institutionelle
investorer og internationale fonde samt de @gede krav til compliance betyder, at der sker en fortsat professionalisering af
den made hvorpa ejendommene drives og udvikles.

De store placeringsgnsker har veeret med til at skabe en storre efterspargsel pa ejendomme, hvor de ’primeere’ ejendomme
og starre ejendomsportefolier handles til stabile til lettere stigende priser. Fra politisk side er der blandede holdninger til de
udenlandske investorer, da deres strategiske og forretningsmaessige fremgangsmade kan veere anderledes end saedvanen
i det danske marked, hvilket ogsa har givet usikkerhed omkring renoveringer af boliger i den gamle boligmasse efter reglerne
i boligreguleringslovens (BRL) §5.2. Kaberne har haft en afventende tilgang til eiendomme med lejligheder, der ved lejeskifte
kan renoveres efter BRL §5.2. uden, at dette har medfart hgjere afkastkrav, idet der generelt er et meget begraenset udbud
af boligejendomme.

LANEMARKEDET GENERELT

Lanemarkedet i Danmark er attraktivt for investorer, da markedet er preeget af historisk lave renter kombineret med lantyper,
som ikke er tilgeengelige i andre lande, hvilket giver en raekke af muligheder og sikkerhed for investorerne. Det historiske
lave rentemiljo forventes ifelge Nationalbanken ikke at zendre sig meerkbart i indevaerende arti. Det nuvaerende opsving
forventes at fortseette dog med mere afdeempede vaekstrater. Danske Bank forventer en vaekst i BNP i Danmark pa 1,3% i
2020 mod en forventet veekst pa 2,1% for 2019. Effekten af ECB’s monetaere politik med en negativ realrente gennem en
leengere periode kan give store ubalancer og risici pa finansmarkederne, og skulle inflationen mod forventning stige, sa vil
ECB'’s pengepolitiske muligheder veere begraensede. Globalt er der stadig rigeligt med arbejdskraft, adgang til energi og
overskud af produktionskapacitet, hvorfor der ikke forventes stigende inflation. ECB’s langsigtede inflationsmal udger 2%
Ved indgangen til 2019 var der forventning om stigende renter drevet af en hgj gkonomisk aktivitet, hvilket blev mere
afdeempet i lobet af 2019, og ECB saenkede den korte rente til det laveste niveau nogensinde og genoptog opkeb af
statsobligationer. For 2019 forventes der en inflation (HICP) pa 1,2% i EU.

Copenhagen Capital A/S overvager Igbende udviklingen i rente- og lanemarkedet. Udgangspunktet er, at
ejendomsinvestering er langsigtet og, at finansieringsomkostningerne derfor bar vaere kendte og forudsigelige.

10 ar statsobligation Inflation (hgjre)
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EJENDOMSMARKEDET | KOBENHAVN

Markedet for investeringsejendomme i Storkgbenhavn er i konstant udvikling. Pa nuveerende tidspunkt er omkring halvdelen
af transaktionerne preeget af udenlandske kobere, som finder de danske makrogkonomiske og demografiske forhold
attraktive. Den samlede transaktionsvolumen faldt for 2. ar i treek, hvilket ikke skyldes manglende efterspargsel, men en
intens konkurrence om det begraensede udbud af ’primaere’ ejendomme. Faldet er hovedsageligt registeret inden for
boligejendomme, hvor usikkerheden omkring boligreguleringsloven og udbuddet af nye boliger har medfert feerre
transaktionen uden, at dette har medfort lavere priser. Der har samtidig veeret et oget fokus mod kontorejendomme, hvor
efterspargslen er hgjere end udbuddet. Efter en periode hvor der ogsé har veeret en sggning mod sekundaere beliggenheder,
sa forventes det, at investeringerne i 2020 i hgjere omfang s@ger veek fra provinsen til fordel for Kebenhavn for at opna
sikkerhed i investeringen.

Kontormarked i Kgbenhavn oplever stigende lejeniveauer, lavere tomgang (6,6% i 2019) og lavere afkastkrav som falge af
en stigende beskaeftigelse indenfor kontorerhverv kombineret med et udbud af moderne kontorarealer, der ikke kan maette
eftersporgslen. Kontorlejerne efterlyser i storre omfang fleksible kontorarealer grundet projektansaettelser o.l., og
servicerede flerbrugerkontorer vinder frem. Udbygningen af infrastrukturen med abningen af Cityringen med 15 nye
metrostationer begynder at vise sin betydning, og eftersporgslen efter de 'nye’ stationsnaere ejendomme er hgj, der tillige
med interessen fra bade danske og udenlandske investorer giver et nedadgaende pres pa afkastkravet.

Kebenhavn er siden 2010 vokset med 16%, hvilket overstiger udviklingen i hele landet, der ligger pa 5% Udviklingen
forventes at fortsaette, hvilket medfere en fortsat hoj eftersporgsel efter boliger i Kebenhavn. Danmarks Statistik forventer
yderligere 83.000 indbyggere i Kabenhavn frem mod 2030, hvilket er en dobbelt sa stor stigning som for hele landet. Det er
seerligt tilflytning af unge, som eftersporger studiemulighederne og kulturtilbbuddene i Keabenhavn, mens barnefamilierne er
begyndt at sege mod forstaederne grunde de stigende lejepriser.

Der har siden 2017 veeret en stor tilgang af nye boliger, hvilket kun har kunnet begreenset det store underskud af boliger,
der har veeret opbygget gennem arerne. Ifglge Danmarks Statistik har efterspergslen pa boliger i perioden 2010-2018 veeret
pa 4,3 mio. m2, mens der i samme periode kun er tilfgrt 2,3 mio. m2 heraf 1 mio. m2 i 2017 og 2018. Grundet underbuddet
af boliger har huslejen gennem flere ar veeret stigende, men har nu naet et niveau for specielt de nye boligomrader, hvor
lejeniveauet stagnerer, og der kan registrere en mindre tomgang for nye og sterre lejligheder. Efterspargslen efter mindre
lejeboliger er fortsat hgj. Med hensyn il studie- og ungdomsboliger er efterspargslen fortsat hgj til trods for et storre udbud
af boliger til segmentet de seneste ar. Det ma pa sigt forventes, at bygningskvalitet og mikrobeliggenhed, hvor infrastruktur
og nzermilig far sterre og sterre betydning i takt med, at der kommer flere studie- og ungdomsboliger pa markedet.
Investorinteressen i dette segment er fortsat hg;.

Boligmarkedet i Kgbenhavn har veeret praeget af et manglende udbud af ejendomme, der sammenholdt med politisk uro
omkring den eeldre boligmasse har medfert faldende transaktioner, men ogsa en skeerpet konkurrence om investeringer fra
udenlandske investorer. Som felge heraf er der ikke registeret faldende priser pa boligudlejningsejendomme ej heller for
’§5.2.-ejendommene’ om end investorerne udviser stgrre forsigtighed. De ma forventes, at de eksisterende ejere beholder
de zldre boligejendomme i laengere tid, og gennemfarer en stgrre andel af renoveringerne inden, at eiendommene udbydes
til salg.
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FORRETNINGSGRUNDLAG

Copenhagen Capital A/S er et bgrsnoteret investeringsselskab, hvis aktivitet er investering i og udlejning af bolig- og
erhvervsejendomme i Storkgbenhavn via direkte eller indirekte ejerskab. Investeringerne foretages ud fra grundige analyser
af ejendommenes muligheder, beliggenhed og stand. Ejendommene bliver labende moderniseret og energiforbedret for at
forbedre ejendomsportefgliens rentabilitet.

Copenhagen Capital A/S har fokus pa den direkte drift af selskabets ejendomme og guider derfor i forhold hertil.
Internationale regnskabsstandarder for bgrsnoterede selskaber kreever, at der sker lgbende veaerdireguleringer af
ejendomme og geeld til markedsveerdi, hvilket kan veere betydelige i savel positiv som negativ retning. Der ma Igbende
forventes en positiv veerdiregulering for 'aendring i det markedsbestemte afkastkrav og andre konjunkturpavirkninger’ som
folge af 'de fremtidige driftsforbedringer’, der opnas ved at arbejde med ejendommenes drift ligesom, der sker en arlig
inflationsbaseret regulering af lejeindtaegter fra erhvervskontrakterne.

Strategien sigter mod fortsat veekst og rentabilitet baseret pa begreberne kvalitet, muligheder og fokus.

Ledelsen i Copenhagen Capital A/S arbejder lgbende for at sikre et hgjt vedligeholdsmeessigt niveau pa koncernens
ejendomme samt for at realisere ejendommenes udviklingsmuligheder. De grundlaeggende forudsaetninger for en steerk
langsigtet performance er:

e at levere kvalitet til selskabets kunder (lejere)

e at kende sine ejendomme og beliggenheder

e at se og forfglge muligheder

e atoparbejde og vedligeholde lange relationer til samarbejdspartnere
e at gge bygningsdelenes levetid til lavest mulig omkostning

e  at respektere risici og udfordringer

e at veere fokuseret og troveerdig.

Copenhagen Capital A/S investerer ikke i ejendomme alene ud fra en forventning om senere veaerdistigninger. En
tilfredsstillende indtjeningssikkerhed opnas farst og fremmest, hvor genudlejningsmulighederne er gode, og afkast samt
cash flow er tilfredsstillende.

Ledelsen i Copenhagen Capital A/S fokuserer pa ejendommens grundlseggende drift og seger at afdeekke renterisici i et
passende omfang. Strategien justeres lebende i forhold til forventninger til renteudviklingen, rentekurve og renterisikoen pa
den eksisterende laneportefolje.

Copenhagen Capital A/S har siden 2014 opbygget en fuld egen administration, med henblik pa at kunne handtere en
ejendomsportefglie svarende til strategimalet om en balance pa kr. 1.000 mio. ultimo 2020. Der tages tillige eksterne
ejendomme i administration i det omfang, det vurderes at veere attraktivt.

COPENHAGEN CAPITAL A/S - MODERSELSKABET

Copenhagen Capital A/S fungerer som koncernens administrationsselskab og afholder alle omkostninger, som ikke er
direkte relateret til de enkelte datterselskabers drift. Herudover udlaner Copenhagen Capital A/S kapital il
dattervirksomhederne til en rente som svarer til koncernens marginale lanerente.

Copenhagen Capital A/S har i regnskabsperioden etableret Copenhagen Property Management ApS, som herefter
handterer administration af egne og eksterne ejendomme.
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COPENHAGEN PROPERTY MANAGEMENT — EKSTERN EJENDOMSADMINISTRATION

Der er en stigende eftersporgsel efter professionel ejendomsadministration i takt med, at flere investorer over de seneste
ar har placeret deres formuer i ejendomme. Copenhagen Property Management ApS tilbyder totallesninger inden for
ejendomsadministration, rettede mod velhavere, der gnsker en personlig og direkte betjening.

‘Copenhagen Property Management’ fokuserer pa ydelser inden for ejendomsadministration og de relaterede
radgivningsopgaver, hvor selskabet i forvejen har hgjt kompetente ngglepersoner til Igsning af opgaverne.

Strategien for 'Copenhagen Property Management’ er rettet mod at levere professionel ejendomsadministration, en direkte
radgivning og rapporteringslesninger, der gor en forskel for kunderne. Dette leveres gennem proaktiv dialog, hvor
lasningerne tilpasses kundernes behov.

COPENHAGEN SUITES - SERVICEREDE LEJLIGHEDER

Det stigende antal udlzendinge, som i kortere eller laengere perioder er bosat i Kebenhavn, eksempelvis grundet arbejde
eller studie, sager en fleksibel og effektiv lgsning i forhold til bolig/opholdssted. De s@ger magblerede, indflytningsklare og
velbeliggende lejemal i neerhed af byens tilbud i form af underholdning, butikker og restauranter.

‘Copenhagen Suites’ er et koncept, som tilbyder fuldt mgblerede og indflytningsklare lejligheder i kortere eller laengere
perioder, med en prisstruktur som tilpasses markedet, og lejernes individuelle gnsker og behov.

Copenhagen Suites ApS driver ultimo 2019 44 lejemal, og har et mal om et voksende antal servicerede lejligheder frem til
2020 for at mgde den ggede efterspgrgsel. Mange af lejlighederne forventes at veere beliggende i ejendomme, som ejes af
koncernen, men ogsa fremmede lejligheder og ejendomme vil blive lejet. Selskabet gode forbindelser til diverse relocation
bureauer, som kommer med starstedelen af selskabets lejere af servicerede lejemal.
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BEGIVENHEDER EFTER 31.12.2019

Copenhagen Capital A/S har efter regnskabsperiodens feerdiggjort og udlejet ungdomsboligerne beliggende Heimdalsgade
39, 2200 Kgbenhavn, feerdiggjort konverteringen af kontor til boliger pa ejendommen beliggende Vestergade 4-6, 1456
Kebenhavn K og feerdiggjort de 2 taglejligheder/altaner pa ejendommen beliggende Ewaldsgade 6, 2200 Kebenhavn N.

Ombygningen af ejendommen beliggende Leederstraede 11A og 11B, 1201 Kebenhavn K i forbindelse med konverteringen
af kontorer til boliger er pabegyndt og forventes afsluttet 1. kvartal 2021. Derudover er der, i delt ejerskab med et familiejet
ejendomsselskab, indgaet en totalentrepriseaftale pa opfarsel af 41 ungdomsboliger og 1 erhvervslejemal pa ejendommen
beliggende Frederikssundsvej 11, 2400 Kebenhavn N, der forventes afsluttet efter sommeren 2021.

Den 30. januar 2020 indgik regeringen ny boligaftale med udgangspunkt i BRL §5.2., der indeholder en reekke initiativer,
som nu har udmgntet sig i et lovforslag. Boligaftalen kan alene have en indflydelse pa boliger, der er opfert for 1992, og
som er underlagt regler om omkostningsbestemt husleje. Initiativerne omfatter blandt andet 1) En ’karensperiode pa 5 ar’
efter erhvervelsen af boligen fgr en modernisering kan ske med en lejefastsaettelse efter BRL §5.2. 2) 'Gront incitament’
hvor karensperioden bortfalder, hvis ejendommens energiklasse haeves med mindst 3 niveauer eller energiforbedres med
mindst 3.000 kr./m2 3) 'Grent energikrav’ hvor forbedringer efter BLR §5.2. far kan gennemfgres, nar ejendommen er bragt
op pa energiklasse C eller Igftet energiklassen mindst 2 niveauer 4) 'Huslejebremse’ der bevirker, at lejen maksimalt kan
fastseettelse til 'det lejedes veerdi’.

En forventet vedtagelse af det foreliggende lovforslag vil alene pavirke den samlede ejendomsveerdi negativt med under
0,5%, og har derfor ikke en vaesentlig betydning for veerdiansaettelsen af ejendomsportefoljen, idet det aendringen alene
bergr 6 ejendomme og kun i begreenset omfang, idet en vaesentlig del af lejemalene i disse ejendomme i forvejen er
renoverede. Derudover vil energiforbedrende tiltag veere lejebaerende. Vi forventer ikke, at boligaftalen eendrer pa
afkastkravet men alene pa det fremtidige forventede cash flow for de enkelte ejendomme. Vedtages lovforslaget, herunder
karenperioden, er der et steerkt incitament for potentielle szelgere til at gennemfgre moderniseringerne inden et salg, hvilket
kan reducere det i forvejen begreensede udbud af boligejendomme.

COVID-19 har udviklet sig med stor hastighed i Danmark og Europa i lgbet af februar og marts 2020, hvilket kan pavirke
koncernens resultat for 2020. Det vurderes, at driften primaert kan pavirkes af et stigende renteniveau og manglende
lejebetalinger fra erhvervslejere. Selskabet har en konservativ renteprofil, hvor en stor del af selskabets laneportefelje har
fast rente. Varigheden pa laneportefeljen er pa 10,22, hvilket er pa niveau med varigheden pa et 20-arigt realkreditlan med
fast rente. Som falge af COVID-19 er selskabet ekstra opmaerksom pa lejeindteegter fra gkonomisk svage erhvervsiejere,
der er beskeeftiget indenfor turisme og restauration. Lejeindtaegten relateret hertil udger kun en mindre del af koncernens
samlede lejeindteegt. Selskabet har en god soliditet med lange kredittilsagn pa lane- og kreditfaciliteterne uden ’harde’
finansielle covenants. Samlet set vurderes risikoen i relation til COVID-19 som veerende lav til middel.

FORVENTNINGER TIL 2020

For 2020 forventer Copenhagen Capital A/S et resultat af primaer drift mellem kr. 11 — 14 mio. for veerdiregulering af
selskabets ejendomme, regulering af geeld til markedsveerdi og skat. Resultatet er pavirket det manglende driftsbidrag i
forbindelse med ombygningen og byggeriet af henholdsvis ejendommen beliggende Leederstraede 11A og 11B, 1201
Kgbenhavn K og ejendommen beliggende Frederikssundsvej 11, 2400 Kgbenhavn N. Der forventes positive
veerdireguleringer af selskabets ejendomme for ’aendring i det markedsbestemte afkastkrav og andre
konjunkturpavirkninger’, dels som falge af forventede driftsforbedringer i selskabets ejendomme og dels som folge af
indeksregulering af indgaede lejeaftaler. Resultatet for 2020 kan blive negativt pavirket af COVID-19, som omtalt under
‘Begivenheder efter 31.12.2019".

Der forhandles lgbende om nye ejendomskab med henblik pa at indfri Copenhagen Capital A/S’ balancemal pa kr. 1.000
mio. ultimo 2020 tillige med en lgbende tilpasning af ejendomsportefelien. Udfaldet heraf kan pavirke resultatet, og om
balancemalet bliver naet.
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Esthersvej 12 ApS
CVR: 28683049

Ewaldsgade 6 ApS
CVR: 11929877

Fanggade 35-37 ApS
CVR: 38401823

Finsensvej 78 ApS
CVR: 28132212

Frederikssundsvej 11 ApS
CVR: 35035834

Heimdalsgade 39 ApS
CVR: 35402594

Copenhagen Capital A/S

CVR: 30731735

100%

Copenhagen Suites ApS
CVR: 39000695

Ingemannsvej 3 ApS
CVR: 13972877

Islevhusvej 31-33 ApS
CVR: 39542730

Kebmagergade 61 ApS
CVR: 32288502

Meollegade 3 ApS
CVR: 33250622

Niels Hemmingsens Gade 4 ApS
CVR: 67034015

Peder Hvitfeldts Streede 15 ApS
CVR: 14800948

50%

K/S Leederstreede 11

CVR: 40696873

2

25

Copenhagen Property Management ApS
CVR: 40732934

Prinsessegade 61-63 ApS
CVR: 36541199

Skindergade 40 ApS
CVR: 35663932

Stavangergade 6 ApS
CVR: 15681535

Ulrikkenborg Allé 13-17 ApS
CVR: 37189448

Vestergade 4-6 ApS
CVR: 33506856
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RISIKOFAKTORER

Der er til Copenhagen Capital A/S’ aktiviteter bundet en raekke risici, som man som investor i selskabet altid skal ngje
overveje. De risici som selskabet finder saerligt veesentlige, kan opdeles i en raekke underkategorier, som vil blive
gennemgaet pa de folgende sider:

o Opgorelse af dagsveaerdi for investeringsejendomme
e Finansielle risikofaktorer

e Ejendommes driftsresultater

e Kab og salg af eiendomme

e Miljgforhold.

OPGOQRELSE AF DAGSV/AERDI FOR INVESTERINGSEJENDOMME

Copenhagen Capital A/S veerdianseetter ejendomme til dagsveerdi, og veerdireguleringer fores over resultatopgerelsen.
Safremt de samlede veerdireguleringer er negative, pavirker det Copenhagen Capital A/S’ regnskabsmaessige resultater,
samt finansielle stilling, negativt.

Dagsveerdien af ejendommene pavirkes af flere faktorer, hvor den primaere er markedets afkastkrav til de enkelte
ejendomme. Ledelsen fastseetter lobende afkastkravet til de enkelte ejendomme blandt andet ud fra:

e Udviklingen i markedsforholdene for den pageeldende ejendomstype,
e Udviklingen i det generelle renteniveau

e Erfaringer med arets kab og salg

e /Endringer i den enkelte ejendoms forhold.

Arsregnskab 2019 '000 Ejendoms- m2 m2 m2 kr/m2 Vaegtet Geeld* Loan to
veerdi* Total Bolig Erhverv afkastkrav value

Esthersvej 12, 18.465 736 628 108 25.089 3,89% 9.635 52,18%

Hellerup

Ewaldsgade 6, 29.961 942 860 82 31.806 3,79% 20.555 68,61%

Kobenhavn N

Fanggade 35-37, 34.691 1.062 1.062 0 32.666 3,75% 19.622 56,56%

Kobenhavn @

Finsensvej 78, 52.792 2.071 0 2.071 25.491 5,75% 27.175 51,48%

Frederiksberg

Frederikssundsvej 11, 22.800 2.145 1.898 247 10.629 4,31% 7.500 32,90%

Kgbenhavn NV**

Heimdalsgade 39, 74.639 3.394 0 3.394 21.992 5,37% 31.203 41,81%

Kobenhavn N

Ingemannsvej 3A-C, 52.459 2.083 1.552 531 25.184 4,02% 34.391 65,56%

Frederiksberg

Islevhusvej 31-33, 31.377 1.421 900 521 22.081 4,60% 16.568 52,80%

Bronshgj

Kobmagergade 61, 55.121 903 470 433 61.042 3,75% 26.098 47,35%

Kobenhavn K

Leederstraede 11AB**, 67.478 2.019 1.557 462 33.421 3,73% 33.104 49,06%

Kobenhavn K

Mollegade 3, 22.245 666 581 85 33.401 4,02% 13.695 61,57%

Kobenhavn N

Niels Hemmingsens 26.195 427 115 312 61.346 4,08% 17.663 63,43%

Gade 4, Kabenhavn K

Prinsessegade 61-63, 44.539 1.393 1.219 174 31.974 4,06% 21.012 47,18%

Kobenhavn K

Skindergade 40, 28.571 898 898 0 31.816 3,75% 20.647 72,27%

Kobenhavn K

Stavangergade 6, 68.664 2.546 2.126 420 26.969 3,59% 51.869 75,54%

Kgbenhavn @

Ulrikkenborg Allé 13-17, 28.892 1.014 1.014 0 28.493 4,00% 19.498 67,49%

Kgs. Lyngby

Vestergade 4-6, 79.000 2.197 886 1.311 35.958 4,05% 41.365 52,36%

Kgbenhavn K

Total 737.889 25.917 15.766 10.151 28.471 4,41% 411.600 55,78%

* Dagsveerdi 31/12-2019. Geeld med pant i ejendom.
** m2 er baseret pa arealet ved feerdiggerelse af igangveerende byggeprojekter.
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FINANSIELLE RISIKOFAKTORER

Finansielle risici er et centralt risikoomrade i et ejendomsselskab. Den valgte kapitalstruktur, herunder andelen af
rentebaerende geeld, og konsekvensen heraf kan have stor indflydelse pa selskabets resultat samt finansielle gearing.
Copenhagen Capital A/S’ finansielle risikostyring foretages pa baggrund af selskabets politik herom og retningslinjer til
selskabets ledelse.

Selskabet anvender i sterst muligt omfang realkreditbelaning til finansiering af ejendomsportefalien, som optages via banker
og realkreditinstitutter. Det er selskabets vurdering, at realkreditlan, hvad angar satser og vilkar, er den mest attraktive
finansieringsform. Gennem investeringerne og lanoptagelsen udszettes selskabet for en reekke finansielle risici, sdsom
rente- og kursrisiko, likviditetsrisiko og kreditrisiko. Det er koncernens politik, at 1) foretage lanoptagelse ved anvendelse af
realkreditldn med en Igbetid pa op til 30 &r med eller uden afdrag 2) ved ejendomsakkvisitioner skal driftens likviditetsbidrag
efter afdrag veere positiv pa kebstidspunktet (eller forventes at blive det ved erhvervelse af eiendomme med ledige lejemal).
Lobetiden pa koncernens fremmedkapital er langsigtet.

Selskabets passivside bestar derfor i al vaesentlighed af 37,8% egenkapital samt realkreditldan med lange Igbetider samt
udskudt skat. Dette er efter ledelsens vurdering en forsvarlig og hensigtsmaessig kapitalstruktur til finansieringen af
aktivsiden, som bestar af investeringsejendomme med lang investeringshorisont.

Fast rente <1 ar

Fast rente 1-4 ar

Fast rente 5-9 ar

9%

7%

Rente- og kursrisiko

Rentestigninger vil som udgangspunkt have en negativ effekt pa selskabets resultat, eftersom finansieringsomkostningerne
alt andet end lige vil stige sammen med renten. Det er muligt for selskabet at sikre de markedsbestemte renterisici via
anvendelse af renteaftale, hvorimod renterisikoen, der kan henfares til eendringer i bidragssatser og bankmarginer, kan
selskabet ikke sikre sig imod. Rente- og kursrisikoen agerer modsat af hinanden, hvorfor afdeekning af for eksempel
renterisikoen far kursrisikoen til at stige og modsat. Varigheden pa Copenhagen Capital A/S’ laneportefglje er ultimo 2019
opgjort til 10,22. Pa portefelieniveau tilstraebes en varighed der er svarende til varigheden pa et 20-arigt fastforrentet
annuitetslan. Pa baggrund af den historisk lave lanerente pa realkreditlan med fast rente samt den generelle usikkerhed
omkring den fremtidige renteudvikling er varigheden pr. statusdagen er hgjere, end hvad der tilstreebes.

Likviditetsrisiko

Selskabets likviditetsrisiko bestar i, ikke at kunne afvikle de Igbende betalinger, samt ikke at kunne fremskaffe tilstraekkelig
finansiering til udvikling af selskabets projekter og udvikling af ejendomme. En sadan situation kunne opsta, safremt
selskabet ikke modtager betaling fra selskabets kunder ved stor tomgang eller ved uforudsete omkostninger.
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Selskabets finansieringsaftaler indeholder saedvanlige standard misligholdelsesbestemmelser, og der er ikke afgivet
covenants, der kan bringe laneaftalerne i misligholdelse ved markedsmeessige udsving i ejendomsveerdierne. Copenhagen
Capital A/S anvender hverken driftskreditter eller juniorlan, hvorfor der ikke kan opsta likviditetsrisiko i forbindelse med
opsigelse heraf. Der optages dog bygge- og bridgefaciliteter i forbindelse med finansiering af konkrete projekter og
virksomhedshandler, hvor der foreligger tilsagn om endelig langfristede finansiering.

Copenhagen Capital A/S anvender i et vist omfang lan med mulighed for afdragsfrihed. Selskabet tilstreeber, at de arlige
lebende afdrag pa den finansielle geeld udger 50% af resultat for kurs- og veerdireguleringer (EBVAT).

Kreditrisiko
Kreditrisikoen i forbindelse med selskabets likvide midler, pengemarkedsindskud samt finansielle instrumenter sgges
lobende minimeret ved udelukkende at samarbejde med finansielle institutter med hgj kreditveerdighed.

RISICI SOM KAN PAVIRKE EJENDOMMENS DRIFTSRESULTATER

Det labende driftsresultat kan i hver enkel af koncernens ejendomme blive pavirket af zendringer i:

e Samfundsgkonomien og ejendomsmarkedet
e Udlejningsprocenten

e Lejernes betalingsevne

e Regulering af lejeindtaegter

e  Omkostninger til drift og vedligeholdelse.

Copenhagen Capital A/S’ gkonomistyring har fokus pa driftsresultatet af hver enkelt ejendom, som er placeret i et
selvsteendigt selskab. Der udarbejdes detaljeret budgetter for hver enkelt ejendom/selskab.

Samfundsokonomien og ejendomsmarkedet
| forlaengelse af finanskrisen fik det danske ejendomsmarked gkonomiske og likviditetsmaessige udfordringer, hvilket for
nogle ejendomssegmenter og placeringer medfarte betydeligt prisfald og svaekket adgang til finansiering.

Der er risiko for, at tilsvarende skonomisk afmatning og sveekkelse af dele af ejendomsmarkedet kan pavirke Copenhagen
Capital A/S negativt. Det kan for eksempel betyde faldende efterspargsel pa udlejningsmarkedet, hvilket kan betyde
faldende udlejningsprocenter og stigende tomgang. Over en leengere periode kan dette sendre markedsvilkarene for
udlejning herunder nedadgaende prispres, hvilket betyder faldende lejepris pr. kvadratmeter. En gkonomisk afmatning vil
ligeledes @ge risikoen for, at kunder og andre samarbejdspartner ikke vil veere i stand til at betale deres forpligtelser,
herunder betaling af leje. Ydermere vil en gkonomisk afmatning og en sveekkelse af ejendomsmarkedet betyde faldende
indtjening og stigende afkastprocenter, og dermed en faldende veerdi af selskabets ejendomsportefolje.

Genudlejningsrisici

Copenhagen Capital A/S har via den lagte strategi valgt at fokusere pa velbeliggende ejendomme med lav risiko for
tomgang, hvilket indgar i vurderingen ved ejendomsakkvisitioner. Selskabet allokerer lgbende ressourcer til at gge kvaliteten
af ejendommene, hvilket skal vaere med til at forbedre bade udlejningsprocenten og lejeniveauet. Selskabet kan dog ikke
med sikkerhed vurdere, om hvad der i dag er defineret som attraktive beliggenheder, ogsa i fremtiden vil forblive attraktive,
hvorfor dette pa leengere sigt kan betyde faldende udlejningsprocenter.

Hver gang en kunde fraflytter et lejemal, eller ved erhvervelse af eiendomme med ledige lejemal, er der en usikkerhed om,
hvorvidt det ledige lejemal kan genudlejes og til hvilken leje. Denne genudlejningsrisiko er ud over beliggenheden, kvaliteten
og lejeniveauet ogsa pavirket af de generelle konjekturer i samfundet. Genudlejningsrisikoen kan pavirke
udlejningsprocenten i Copenhagen Capital A/S ejendomme.

Kundernes kreditrisiko

Selskabet har fokus pa at tiltreekke gode og kreditveerdige kunder. Ved indgéelse af lejekontrakter sgger Copenhagen
Capital A/S at afdeekke kundernes betalingsevne, i det omfang, det findes relevant. Ved indgaelse af lejekontrakter stiller
selskabet krav om forudbetalt husleje og depositum til at afdeekke den veesentligste kreditrisiko. Det kan dog ikke udelukkes,
at en eller flere af selskabets kunder i fremtiden ikke er i stand til at honorere deres betalingsforpligtelse overfor selskabet.
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| det omfang at forudbetalt husleje og deposita ikke er tilstraekkeligt til at deekke denne risiko, medferer det, at selskabet kan
fa reduceret lejeindteegter som folge af tomgang ved fraflytning samt eventuelle omkostninger ved istandseettelse og
indretning til nye lejere.

| selskabets seneste regnskabsar har der veeret tab i forbindelse med misligholdelse af lejekontrakter i niveauet kr. 0,5 mio.
svarende til 1,5% af omsaetningen i 2019.

Regulering af lejeindtaegter

Samtlige af Copenhagen Capitals lejeforhold er reguleret gennem en lejekontrakt. Erhvervslejeindteegterne udger ca.
halvdelen af selskabet samlede lejeindtaegter, og erhvervslejekontrakterne indeholder typisk bestemmelser om regulering
af lejen i relation til udviklingen i nettoprisindekset (evt. med en bestemmelse om minimums reguleringssats), regulering af
lejen med aendringen i visse driftsomkostninger, f.eks. skatter og afgifter samt regulering af lejen grundet forbedringer, som
Copenhagen Capital A/S har finansieret.

Erhvervslejeloven indeholder bestemmelser, hvorefter lejen kan reguleres, hvis den enten overstiger, eller er mindre end
markedslejen for det pageeldende lejemal. Parterne kan dog aftale, at bestemmelsen ikke kan bringes i anvendelse i en vis
arraekke. Hvis parterne ikke kan blive enige om regulering af lejen efter disse bestemmelser, kan forholdet indbringes for
domstolene.

En del af Copenhagen Capital A/S boliglejemal er underlagt reglerne om omkostningsbestemt husleje, og lejen er derfor
ofte meget lavere end markedslejen. | forbindelse med udskiftning af lejere renoveres lejemalene efter reglerne i
Boligreguleringslovens § 5 stk. 2, hvorefter der kan opkreeves en leje pa markedsniveau. Dette vurderes ikke at have en
vaesentlig risiko for koncernen.

Der kan opsta situationer, hvor lejeforhgjelser, der er juridisk grundlag for at gennemfgre, ikke vil vaere forretningsmaessigt
hensigtsmaessige at gennemfare. Copenhagen Capital A/S vil som udlejer afsta fra at gennemfare lejeforhgjelser, som vil
medfgre forgget tomgang. Selskabet vil dog lebende tilstraebe, at lejen svarer til markedslejen for de enkelte lejemal.

Driftsomkostninger
De afholdte drifts- og vedligeholdelsesomkostninger kan afvige fra de budgetterede.

Selskabet gennemgar lebende alle driftsomkostninger. Safremt der er vaesentlige budgetafvigelser, kan handlingsplaner
iveerkseettes.

Der er udarbejdet instrukser for bevillingsfuldmagter for afholdelse af vedligeholdelsesomkostninger med henblik pa, at
starre vedligeholdelsesarbejder kun igangseettes i overensstemmelse med budgetplanerne. Der gennemfores
budgetopfalgning pa den enkelte ejendoms vedligeholdelsesomkostninger, og eventuelle korrigerende handlingsplaner
igangseettes straks.

KOB OG SALG AF EJENDOMME

Kob af ejendomme

| forbindelse med erhvervelse af ejendomme, herunder ved erhvervelse af selskaber der ejer ejendomme, er der en risiko
for, at eiendommene har uforudsete fejl og mangler, eller at andre forhold vedrarende de tilkabte ejendomme eller selskaber
kan medfere tab eller omkostninger for Copenhagen Capital A/S. Det kan reducere den forventede resultateffekt af
ejendomsinvesteringerne og ejendommenes markedsveerdi.

Copenhagen Capital A/S foretager forud for alle handler relevante undersggelser og vurderinger ("due diligence”) i
forbindelse med kab af ejendomme/selskaber, saledes at uforudsete tab eller omkostninger, herunder fejl og mangler ved
ejendommen, reduceres mest muligt.

Derudover sgger Copenhagen Capital A/S i aftalerne om kab af ejendomme eller selskaber der ejer ejendomme, at opna
en reekke garantier fra seelgers side, herunder blandt andet lejegarantier til daekning af eventuel tomgang i en aftalt periode.
Dette medvirker dels til at fa afklaret eventuelle mangler for aftalens indgéelse, og dels til at selskabet kan sa@ge at drage
saelger til ansvar, safremt der efter handlens indgaelse konstateres mangler ved ejendommene eller andre brud pa garantier.
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Det er selskabets strategi at fortsaette veeksten i savel aktivitetsomfang samt indtjening, hvilket betyder, at selskabet vil
fortsaette opkeb af ejendomme til portefgljen. Det kan dog ikke udelukkes, at muligheden for at kebe ejendomme i fremtiden,
pa vilkar og betingelser der er tilfredsstillede for Copenhagen Capital A/S, bliver begreenset i en kortere eller leengere
periode. Afstaelse fra keb af ejendomme kan medfere, at Copenhagen Capital A/S’ langsigtede strategiske mal ikke kan
opnas.

Salg af ejendomme

Copenhagen Capital A/S investeringsstrategi er at veere langsigtet investor med drift af eiendommene i Storkgbenhavn. Der
kan dog opsta situationer, hvor selskabet beslutter at seelge en eller flere ejendomme, safremt selskabet foler, at prisen er
rigtig, og provenuet kan placeres i andre ejendomme med hgjere udviklings- og afkastpotentiale.

Salgsprisen for ejendomme ved et eventuelt fremtidigt salg er forbundet med usikkerhed, da salgsprisen afheenger af en
lang reekke forhold, herunder ejendommens lejeindteegter, sammenseetningen af kunder, ejendommens beliggenhed og
tilstand, det generelle renteniveau og markedsforhold i gvrigt pa salgstidspunktet samt kaberens afkastkrav.
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LEDELSE OG ORGANISATION

BESTYRELSEN

Henrik Bjorn Oehlenschlager
Mand, fodt 1954

Advokat og medindehaver af Rialto Advokater I/S.

Indvalgt i bestyrelsen i 2014 formand siden 2017
Antal aktier i selskabet: 200.898 stk. stamaktier, 285.714 stk.
praeferenceaktier, 875.000 warrants heraf optjent 791.667.

Lars Kallestrup
Mand, fodt 1960

Uddannet Cand.oecon og har erfaring indenfor CFO Services,
Supply Chain Management og strategisk udvikling og eksekvering.
Tidligere CEO/CFO for flere store danske og globale
virksomheder.

Indvalgt i bestyrelsen i 2017
Antal aktier i selskabet: 125.000 warrant heraf optjent 83.333.

Hans August Lund
Mand, fodt 1977

@konom og investor
ejendomsinvestering,
bankveesen.

med seerlig erfaring inden for
food & beverange, sustainability og

Indvalgt i bestyrelsen i 2018
Antal aktier i selskabet: 2.255.000 stk. stamaktier, 2.857.143 stk.
praeferenceaktier, 250.000 warrants heraf optjent 208.333.

Egil Rindorf
Mand, fodt 1953

Uddannet HD (Udenrigshandel) og har en mangearig erfaring i
ledende stillinger i den finansielle branche i ind- og udland.

Indvalgt i bestyrelsen i 2018
Antal aktier i selskabet: 60.000 stamaktier, 250.000 warrant heraf
optjent 208.333.

Formand for bestyrelsen i Atendi A/S, Bornebush Tegnestue A/S,
Ejendomsaktieselskabet Kirkebo og Tegneren Robert Storm
Petersens Museumsfond.

Medlem af bestyrelsen i Ejendomsaktieselskabet af 23/9-1977,
TMS ApS, Trepko A/S, Dansk Ejerbo A/S, og Dripmate A/S.

Direktor og medejer af Rialto Advokater I/S, I/S Hadsundvej 12 og
Ulrichsdal ApS.

Direktor i A.C.Finans ApS og A/S 'Moltkesvejshave V’.

Direktor, bestyrelsesmedlem og medejer af SAFEPAY ApS,

Ejer og direktor i Lars Kallestrup Holding ApS. Medejer af ApS
Habro Komplementar-30 og ApS Habro Komplemtar-16.

Ejer og direktor i H.A.L. Holding ApS og Driftsselskabet Store
Kongensgade 90 ApS.

Medejer og bestyrelsesmedlem i Ricco’s Kaffe ApS, Den Gronne
Rejse ApS, I/S Festivalen og Copenhagen Food Collective ApS.

Medejer og direktor i Cofoco Food Holding ApS, DM Sustainable
ApS, Engros ApS, Moldova Invest ApS, Hermodsgade 24 ApS,
Ejendomsselskabet Heimdalsgade 35-37, Kgbenhavn ApS, RM80
ApS, Sturlasgade, Kobenhavn ApS, Ejendomsselskabet
Norrebrogade 98 ApS, Islands Brygge 11 ApS, Bragesgade 8A
ApS, Niels Bohrs Alle 2A ApS, og AL 119 ApS.

Formand for bestyrelsen i Kjellerup Veeveri A/S og SmartStrategy
ApS. Medlem af bestyrelsen i Lasso X A/S

Ejer og direktor i Egil Rindorf ApS og medejer af SmartStrategy
ApS.
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DIREKTION

Lars Falster Tillidserhverv ud over Copenhagen Capital A/S og dets datterselskaber:

Mand, fodt 1966
Formand for Udlejerforeningen Sjeelland, der er en del af
Uddannet HD (Finansiering & kreditvaesen), HD (Regnskab & interesseorganisationen Danske Udlejere.
okonomistyring) og MMD (Master of Management
Development). Mere end 30 ars erfaring fra ledende stillinger
i den finansielle sektor specialiseret i relation il
ejendomsbranchen.

Adm. Direktor
Antal aktier i selskabet: 20.000 stk. stamaktier, 85.714 stk.
praeferenceaktier og 500.000 warrants heraf optjent 395.833.

ORGANISATIONSDIAGRAM FOR COPENHAGEN CAPITAL A/S

Henrik Bjorn Oehlenschlaeger
Bestyrelsesformand

Hans August Lund Lars Kallestrup Egil Rindorf

Bestyrelsesmedlem Bestyrelsesmedlem Bestyrelsesmedlem

Lars Falster
Adm. direktor

A \\N
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BESTYRELSESMEDLEMMER OG QVRIGE LEDELSERHVERV

| henhold til selskabets vedteegter punkt 5.1 bestar bestyrelsen af 3 til 5 medlemmer og op til 3 suppleanter, der veelges af
generalforsamlingen for ét ar ad gangen. Genvalg kan finde sted.

Bestyrelsen varetager selskabets overordnede og strategiske ledelse, herunder ansaettelse af direktionen, fastlaeggelse af
strategi, handlingsplaner, mal og budgetter, udstikning af rammerne for risikostyring og kontrolprocedurer mv.

Bestyrelsen har fglgende forretningsadresse:
Copenhagen Capital A/S

Tingskiftevej 5

2900 Hellerup

Bestyrelsens storrelse vurderes at veere passende, idet en bestyrelse med 3 til 5 medlemmer er tilstrackkeligt stor til at have
en nuanceret sammensaetning af kompetencer og erfaring, og samtidig ikke er storre end, at medlemmerne hurtigt kan
samles.

Der er ingen sleegtskab mellem individuelle bestyrelses- og/eller direktionsmedlemmer. Bestyrelsen vurderes at veere
uafhaengig af selskabet.

Ovrige oplysninger
| medfor af selskabets vedtaegter vaelges bestyrelsesmedlemmer for tiden indtil neeste ordineere generalforsamling. Genvalg
af bestyrelsens medlemmer kan finde sted.

Til bestyrelsen kan kun veelges personer, som er yngre end 75 ar pa valgtidspunktet. Bestyrelsesmedlemmer afgar senest
pa forstkommende generalforsamlingen efter, at de er fyldt 75 ar.

LOVPLIGTIG REDEGORELSE FOR VIRKSOMHEDSLEDELSE

Selskabet har udarbejdet en lovpligtig redegerelse for virksomhedsledelse, jf. arsregnskabslovens § 107b for regnskabsaret
2019, hvor selskabet forholder sig til rammerne og processerne for god selskabsledelse, og falgere anbefalingerne som er
udarbejdet af NASDAQ Copenhagen og offentliggjort pa www.corporategovernance.dk bortset fra falgende:

o Selskabet har ikke fundet det ngdvendigt, bl.a. ud fra selskabet storrelse og antal aktionzerer, at udfeerdige
politik for andre interessenter som f.eks. en politik specifik for investorer.

o Selskabet folger ikke anbefalinger om offentliggarelse af kvartalsrapport som fglge af selskabets starrelse
samt ressource- og omkostningsforbrug. Selskabet offentligger periodemeddelelser og halvarsrapport.

o Selskabet finder det ikke nadvendigt, at der i bestyrelsen er en neestformand som fglge af selskabets
storrelse. Det vurderes, at ved eventuelt forfald fra bestyrelsesformanden, kan et andet
bestyrelsesmedlem overtage opgaven eller en ekstraordinaer generalforsamling hurtig gennemfares.

o Med udgangspunkt i selskabets storrelse og bestyrelsens arbejdsform vurderes der p.t. ikke at veere
behov for at nedsaette et szerskilt ledelsesudvalg. Saledes arbejder den samlede bestyrelse som hvert
relevant udvalg med bestyrelsesformanden som formand. Alle relevante emner behandles i den samlede
bestyrelse.

o Medbaggrund i selskabets starrelse har bestyrelsen valgt ikke at inddrage ekstern bistand ved evaluering
af den samlede bestyrelse og de individuelle medlemmer.

o Selskabets generalforsamling har vedtaget en incitamentspolitik, der indeholder mulighed for
warrantprogram for derigennem at skabe en incitamentsstruktur, hvor der er sammenfald mellem
ledelsens og aktionzerernes langsigtede interesser.
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o Selskabet udarbejder ikke en vederlagsrapport, men vederlaget for den samlede bestyrelse og den
samlede direktion for de 2 seneste ar fremgar af arsrapporten.

o Bestyrelsen har ikke etableret en whistleblower-ordning, idet organisationen er meget lille, hvor de ansatte
altid kan rette henvendelse til direktion eller bestyrelsesformand.

En neermere redegorelse for selskabets virksomhedsledelse, og hvordan selskabet opfylder anbefalingernes enkelte
punker, er offentliggjort pa koncernens hjemmeside; http://www.copenhagencapital.dk/investor-relations/corporate-
governance.

BESTYRELSENS OPGAVER

Bestyrelsen har vedtaget et arshjul, hvor der én gang arligt sker en revurdering af forhold, der skal indga i bestyrelsens
varetagelse af sine opgaver. Bestyrelsen forholder sig blandt andet lgbende til:

selskabets overordnede strategi med henblik pa veerdiskabelsen i selskabet

at selskabets kapital- og aktiestruktur understotter selskabets strategi og langsigtede veerdiskabelse
forslag om keb og salg af selskaber og ejendomme

analyse og gennemgang af vaesentlige risikoomrader

retningslinjer, anszettelse og aflenning af direktionen. Der foretages en arlig evaluering af samarbejdet
med direktionen.

O O O O O

KONSMAESSIG SAMMENSATNING AF LEDELSEN

Redegorelse for den kensmaessige sammenszetning af ledelsen, jf. Arsregnskabslovens §99b.

Selskabets bestyrelse bestar pa nuveerende tidspunkt af 4 maend, og selskabet har fokus pa kansfordelingen i bestyrelsen.
Bestyrelsen henstiller til, at valg af medlemmer til bestyrelsen sker med fokus p& kompetencer og erfaringsgrundlag hos de
pageeldende kandidater, mens bestyrelsen samtidig erkender vigtigheden af mangfoldighed i koncernens ledelse og
medarbejderstab. Der stiles efter at fa mindst én kvinde i bestyrelsen over de kommende 3 ar. Bestyrelsen er generelt
opmeerksom pa3, at der er lige muligheder for begge ken i koncernen.

Grundet antallet af ansatte, som er mindre end 50, er virksomheden ifolge Erhvervsstyrelsen ikke forpligtet til at fastseette
politikker for virksomhedens ovrige ledelsesniveauer. Bestyrelsen veelges for ét ar ad gangen, og der foretages en
evaluering af bestyrelsesmedlemmets andre ledelseserhverv i relation til varetagelse af bestyrelsesarbejdet.

En nzermere redegorelse 'Maltal og politikker for den kensmaessige sammensaetning af ledelsen i Copenhagen Capital A/S’
er som en del af ledelsesberetning for 2019  offentliggjot pa& koncernens  hjemmeside;
http://www.copenhagencapital.dk/investor-relations/politikker/.

VEDERLAGSPOLITIK FOR BESTYRELSE OG DIREKTION

Selskabet har i henhold til Arsregnskabslovens §139 og 139a vedtaget en *Vederlagspolitik for Copenhagen Capital A/S’ og
’Overordnede retningslinjer for incitamentsaflonning af bestyrelse og direktion i Copenhagen Capital A/S’, der begge er
offentliggjort pa koncernens hjemmeside; http://www.copenhagencapital.dk/investor-relations/politikker/. Bestyrelsen anses
som uafheengig af selskabet.

Selskabet har ikke offentliggjort en szerskilt Vederlagsrapport, men vederlaget for den samlede bestyrelse og den samlede

direktion fremgar af arsrapporten for de 2 seneste ar. | henhold til Erhvervsstyrelsens vejledning af november 2019
udarbejdes Vederlagsrapport til vejledende afstemning farste gang til den ordinaere generalforsamling i 2021.

REGNSKABSAFLAGGELSE, RISIKOSTYRING OG REVISION

Bestyrelsen har i ledelsesberetningen taget stilling til selskabets vaesentligste strategiske og forretningsmaessige risici.
Bestyrelsen har det overordnede ansvar for selskabets risikostyring og interne kontroller i forbindelse med
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regnskabsaflaeggelsen og risikostyringen tillige med overholdelse af relevant lovgivning (compliance). Direktionen sikrer i
samarbejde med naglemedarbejdere, at relevant lovgivning, strategiske- og forretningsmaessige planer efterleves. Samtidig
at der er etableret et effektivt kontrolmiljo, som Igbende tilpasses koncernens udvikling og aktiviteter.

Der er etableret systemer og kontroller, der kan fange utilsigtede og tilsigtede fejl. Systemer og kontroller revurderes lgbende
for at minimere risikoen for fejl.

Regnskabsaflaeggelsen handteres af virksomhedens gkonomi- og regnskabsfunktion, som handterer alle virksomheder pa
tveers af koncernen og foretager konsolidering til koncernregnskabet. @konomi- og regnskabsfunktionen involverer relevante
ngglemedarbejdere for at sikre palidelig og retvisende udarbejdelse af arsregnskabet. Revisionsudvalget udgeres af den
samlede bestyrelse med bestyrelsesformanden som formand. Revisionsudvalget gennemgar arsregnskabet og
revisionsprotokol fra selskabets valgte revisor ssammen med direktionen forud for generalforsamlingen.

Selskabets valgte revisor deltager ssedvanligvis i selskabets generalforsamling og i det bestyrelsesmgde, hvor arsrapporten
vedtages.

REDEGYRELSE OM SAMFUNDSANSVAR

Copenhagen Capital A/S lovpligtige redegorelse for samfundsansvar er udarbejdet i overensstemmelse med
Arsregnskabslovens §99a (CSR-politik), og er som en del af ledelsesberetningen for 2019 offentliggjort pa selskabets
hjemmeside, www.copenhagencapital.dk/investor-relations/politikker/ og indeholder

e Koncernens forretningsmodel

e Mijo

e Sociale- og medarbejderforhold
e Menneskerettigheder

e Antikorruption og bestikkelse.
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AKTIONARINFORMATION

Selskabet tilstraeber at holde aktionzererne lgbende orienteret om koncerns udvikling gennem en aktiv
kommunikationspolitik, som tager udgangspunkt i &benhed, redelighed og tilgeengelighed.

Copenhagen Capital A/S har i alt 96.000.000 kapitalandele a nom. kr. 1,00 fordelt pa 2 aktieklasser optaget til handel og
officiel notering pa NASDAQ Copenhagen.

Selskabets aktiekapital bestar af 46.000.000 stk. stamaktier med fondskode ISIN DK0060093607 og kortnavn CPHCAP ST
0g 50.000.000 stk.* praeferenceaktier med fondskode ISIN DK0060732980 og kortnavn CPHCAP PREF. *14.400.001 stk.
er udstedt pa en midlertidig fondskode og forventes sammenlagt i 1. halvar 2020.

Stamaktien lukkede aret i kurs 3,56, hvilket beted en stigning pa 18,67% i 2019, hvor kursen ultimo 2018 var 3,00.

Preeferenceaktien lukkede aret i kurs 1,90 svarende til en stigning pa 2,70% og et samlet afkast pa 7,03% efter indregning
af udbytte pa kr. 0,08.

Selskabets markedsveerdi udgjorde ved udgangen af aret kr. 258.260.000.

Copenhagen Capital A/S stamaktie har over de seneste 3 regnskabsar haft et gennemsnitligt samlede afkast (kursudvikling
+ udbytte) pa 23,50% p.a. | samme periode er indekset for eiendomme (OMX Copenhagen Real Estate Gl) steget med
17,49% p.a., og det totale indeks (OMX Copenhagen Gl) er steget med 11,99% p.a.
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EJERFORHOLD

Copenhagen Capital A/S aktiekapital bestar af i alt 96.000.000 aktier & nom. kr. 1,00 pr. aktie, svarende til en nom.
aktiekapital pa kr. 96.000.000. Aktierne er opdelt i 2 aktieklasser, 46.000.000 stamaktier og 50.000.000 preeferenceaktier.
Begge klasser er omsgetningspapirer uden indskraenkninger i omseettelighed, og udstedes til ihaendehaver.

Selskabets bestyrelse er af generalforsamlingen bemyndiget til ad én eller flere gange indtil 1. april 2023, at forhgje
selskabets aktiekapital med op til nom. 25.000.000 stk. preeferenceaktier med fortegningsret for bestaende aktionzerer, samt
op til nom. 25.000.000 stk. preeferenceaktier uden fortegningsret for bestaende aktionaerer.

Copenhagen Capital A/S har i alt 543 navnenoterede aktionaerer, der tilsammen ejer 75% af aktiekapitalen. Koncernen ejer
ingen egne aktier pr. regnskabsgodkendelsesdagen. Nedenstaende aktionserer har meddelt deres ejerandel i henhold til §
29 i lov om veerdipapirhandel.

Storaktionaerer Stemmeandel Kapitalandel Hjemsted
P.W.H. ApS 25 % 25 % Rungsted Strandvej 62 B, Rungsted Kyst
Asmindergd Finans ApS 20 % 10 % Tingskiftevej 5, Hellerup
Bossen Gruppen ApS 10 % 5% Frydenlund Park 13, Vedbaek
Atlas Equity ApS 10 % 5% Kongevejen 3, Helsingor
H.C. Holding Investeringsaktieselskab 0 % 10 % Energivej 30, Ballerup
Hans August Lund 0 % 5% Narrebrogade 63, 2. th, Kebenhavn N
UDBYTTEPOLITIK

Copenhagen Capital A/S har igennem de seneste regnskabsforte ar ikke betalt udbytte til aktionaererne. Bestyrelsen vil pa
arets generalforsamling igen stille forslag om, at der ikke betales udbytte til selskabets stamaktier for regnskabsaret 2019.

Selskabet forventer hvert ar at udbetale udbytte til selskabets preeferenceaktier svarende til 8% af deres nominelle veerdi.
Beslutning herom skal vedtages pa den arlige ordinaere generalforsamling, hvor kun stamaktionzererne har stemmeret.
Udbytte herudover forventes udbetalt, safremt selskabets likviditet tillader det, og selskabet ikke forventer at skulle anvende
likviditeten i forbindelse med forudsete investeringer. Bestyrelsen vil pa arets generalforsamling stille forslag om udbetaling
af udbytte til selskabets preeferenceaktier svarende til 8% af deres nominelle vaerdi kr. 0,08 pr. aktie.
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POLITIK FOR PRAEFERENCEAKTIER
Selskabets praeferenceaktier giver fortrinsret til provenu ved udlodninger fra selskabet som fglge af:

a) En nedsaettelse af aktiekapital (med udlodning til aktionzererne),
b) Eventuelt udbytte og/eller
c) Selskabets likvidation

Det vil sige, at sddanne udbetalinger skal farst og fremmest foretages til indehaverne af preeferenceaktier.

Udbytte til preeferenceaktierne skal dog ikke overstige et belab svarende til aktiernes nominelle veerdi med en arlig kumulativ
forrentning pa 8%, det vil sige kr. 0,08 pr. aktie a nom. kr. 1,00.

Udbytte pa praeferenceaktier udbetales arligt den 1. maj eller farstkommende bankdag derefter, men kun i det omfang
selskabet har truffet beslutning om udbetaling af udbytte pa generalforsamlingen, hvor kun stamaktioneererne har
stemmeret. Efter deekning af en sadan fortrinsret til indehaverne af praeferenceaktierne i en udlodning, skal ethvert
overskydende provenu i forbindelse med udlodninger fra selskabet alene og ubegreenset tilga indehaverne af stamaktier,
idet belgbet fordeles mellem dem pro rata i forhold til deres beholdning af stamaktier.

Bestyrelsen kan til enhver tid treeffe beslutning om, at kapitalejere af preeferenceaktier skal lade deres praeferenceaktier
indlgse helt eller delvist. | tilfaelde af delvis indlgsning skal indlgsningen ske pro rata i forhold til kapitalejernes beholdning
af preeferenceaktier pa tidspunktet for beslutningen.

e Safremt beslutningen om indlgsningen treeffes derefter, men forud for den 1. januar 2024, skal indlgsningen ske til en
kurs pa kr. 2,00 pr. preeferenceaktie & nom. kr. 1,00.

e  Safremt beslutningen om indlgsning treeffes den 1. januar 2024 eller derefter, skal indlgsningskursen vaeres kr. 2,00 pr.
preeferenceaktier a nom. kr. 1,00 med tillzeg af kr. 0,05 pr. ar.

e Safremt beslutning om indlgsning ikke er truffet senest 1. januar 2025, kan preeferenceaktionaerer kreeve deres aktier
ombyttet til stamaktier i forholdet 1:1.

Kapitalejerne af praeferenceaktierne skal ved indlgsning, foruden den neevnte kurs pr. praeferenceaktie, vaere berettiget til
et belgb svarende til ikke-udloddet preeferenceafkast baseret pa den ovenngevnte arlige forrentning pa 8%.

Indlgsningen gennemfares pa dagen 3 maneder efter, at bestyrelsen har truffet beslutning om indlgsning.
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GENERALFORSAMLING

Bestyrelsesformand  Henrik  Bjern  Oehlenschlaeger,
bestyrelsesmedlem Lars Kallestrup, bestyrelsesmedlem
Hans August Lund og bestyrelsesmedlem Egil Rindorf er pa
valg ved generalforsamlingen 2019.

Copenhagen Capitals ordinzere  generalforsamlingen
afholdes d. 29. april 2020, kl. 14:00 pa Tingskiftevej 5, 2900
Hellerup.

GKONOMISK RAPPORTERING

Copenhagen Capital offentligger helarsregnskab og
urevideret halvarsregnskab. Regnskaberne offentliggeres pa
selskabets hjemmeside, www.copenhagencapital.dk

FINANSKALENDER 2020
24. marts 2020 Arsrapport 2019
29. april 2020 Ordineer generalforsamling
. Periodemeddelelse 1. kvartal
12. maj 2020 2020
25. august 2020 Halvarsrapport 2020

Periodemeddelelse 3. kvartal

24. november 2020 2020

INVESTORKONTAKT

Copenhagen Capital arbejder for en aben og aktiv
kommunikation med selskabets investorer. Selskabet

henviser aktioneerer, analytikere, investorer,
borsmeeglerselskaber samt andre interesserede il
www.copenhagencapital.dk/investor-relations/ som

selskabet lobende opdaterer med relevante informationer.
Yderligere spargsmal og henvendelser skal ske til

Copenhagen Capital A/S
Tingskiftevej 5

2900 Hellerup

Telefon: 70 27 10 60

KOBMAGERGADE 61, KOBENHAVN K
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Totalindkomstopgearelse (‘000) Koncern Modervirksomhed
Note 2019 2018 2019 2018
Nettoomseetning 29.804 22.868 1.193 4.808
Driftsomkostninger ejendomme -5.518 -5.490 -456 0
Bruttoresultat 24.286 17.378 737 4.808
Personaleomkostninger 3 -3.564 -2.866 -2.150 -2.924
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle 8 -2.066 -443 -118 -119
anleegsaktiver
Andre eksterne omkostninger 4 -3.552 -2.302 -1.777 -2.021
Resultat for finansielle poster (EBIT) 15.104 11.767 -3.308 -256
Resultatandele efter skat i dattervirksomheder 10 0 0 37.797 24.603
Finansielle indteegter 5 119 24 9.675 9.232
Finansielle omkostninger 6 -6.191 -5.597 -605 -1.365
Resultat for kurs- og vaerdiregulering (EBVAT) 9.032 6.194 43.559 32.214
Dagsveerdiregulering af ejendomme 8 49.115 34.877 0 0
Gevinst fra salg af ejendomme/dattervirksomheder 1.764 6.534 0 6.936
Dagsveerdiregulering af realkreditgeeld 18 -1.281 59 0 0
Resultat for skat 58.630 47.664 43.559 39.150
Skat af arets resultat 7 -13.758 -10.181 -1.268 -1.667
Arets resultat/totalindkomst 44.872 37.483 42.291 37.483
Arets resultat/totalindkomst er fordelt séledes
Copenhagen Capital A/S 42.291 37.483
Minoritetsinteresser 2.581 0
| alt 44.872 37.483
Resultat pr. aktie
Resultat pr. aktie (EPS) 20 0,83 0,77
Udvandet resultat pr. aktie (EPS D) 20 0,51 0,38
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Balance pr. 31. december (’000) Koncern Modervirksomhed
Aktiver Note 2019 2018 2019 2018
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 8 3.140 2.143 388 320
Investeringsejendomme 8&9 737.889 446.645 0 0
Brugsretsaktiver 8 6.027 0 0 0
Kapitalandele i dattervirksomheder 10 0 0 140.261 68.461
Udskudt skat 11 0 0 3.747 5.016
Langfristede aktiver 747.056 448.788 144.396 73.797
Varebeholdninger 0 11 0 0
Tilgodehavender fra salg 12 996 1.588 0 685
Tilgodehavender hos dattervirksomheder 0 0 138.662 122.993
Tilgodehavende skat 0 0 399 0
Andre tilgodehavender 6.079 1.762 729 101
Likvide beholdninger 13 9.828 19.533 1.651 9.123
Kortfristede aktiver 16.903 22.894 141.441 132.902
Aktiver i alt 763.959 471.682 285.837 206.699
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Balance pr. 31. december (’000) Koncern Modervirksomhed
Passiver Note 2019 2018 2019 2018
Aktiekapital 14 96.000 75.167 96.000 75.167
Henleeggelse til seerlig reserve 2.092 2.092 2.092 2.092
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 0 0 28.723 21.219
Overfort resultat 167.977 111.934 140.215 90.715
Aktlonaen_'erne i Copenhagen Capital A/S’ andel af 266.068 189.193 266.068 189.193
egenkapitalen

Minoritetsinteresser 20.581 0 0 0
Egenkapital i alt 286.649 189.193 266.068 189.193
Realkreditgeeld 18 373.140 252.595 0 0
Leasingforpligtelser 17 4.548 0 0 0
Deposita 11.864 7.314 0 0
Udskudt skat 11 24.086 12.279 0 0
Lovpligtige vedligeholdelsesforpligtelser 540 368 0 0
Anden geeld 5.557 0 0 0
Langfristede forpligtelser 419.735 272.555 0 0
Kortfristet del af realkreditgeeld 18 8.313 4.898 0 0
Kortfristet del af leasingforpligtelser 1.479 0 0 0
Bankgaeld 22.650 0 0 0
Geeld til dattervirksomheder 0 0 0 16.819
Skyldig skat 1.776 0 0 0
Anden geeld 23.357 5.037 19.029 687
Kortfristede forpligtelser 57.575 9.934 19.029 17.506
Passiver i alt 763.959 471.682 285.837 206.699
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Egenkapital opgerelse (‘000) Koncern
2019 Selskabs-  Overku Seerli Udbytte Overfort | alt Mino- Egen-
kapital rs g resultat ritetsint kapital i
reser eresser alt
ve
Egenkapital primo
Egenkapital primo 75.167 19.507 2.092 2.373 90.054 189.193 0 189.193
Totalindkomst i aret
Resultatdisponering 0 0 0 3.160 39.131 42.291 2.581 44.872
Totalindkomst i alt 0 0 0 3.160 39.131 42.291 2.581 44.872
Transaktioner med ejere
Tildeling af warrants 0 0 0 0 472 472 0 472
Kapitalforhgjelse 20.833 15.700 0 0 0 36.533 18.000 54.533
Emissionsomkostninger 0 0 0 0 -48 -48 0 -48
Udbetalt udbytte 0 0 0 -2373 0 -2.373 0 -2.373
Transaktioner med ejere i 20.833 15.700 0 -2.373 424 34.584 18.000 52.584
alt
Egenkapital ultimo 96.000 35.207 2.092 3.160 129.609 266.068 20.581 286.649
2018
Egenkapital primo
Egenkapital primo 72.667 17.633 2.092 2.173 54.714 149.277 0 149.277
Totalindkomst i forrige ar
Anden totalindkomst 0 0 0 2.373 35.108 37.481 0 37.481
Totalindkomst i alt 0 0 0 2.373 35.108 37.481 0 37.481
Transaktioner med ejere
Tildeling af warrants 0 0 0 0 369 369 0 369
Kapitalforhgjelse 2.500 1.874 0 0 0 4.374 0 4.374
Emissionsomkostninger 0 0 0 0 -135 -135 0 -135
Udbetalt udbytte 0 0 0 -2173 0 -2.173 0 -2.173
Transaktioner med ejere i 2.500 1.874 0 -2.173 234 2.435 0 2.435
alt
Egenkapital ultimo 75.167 19.507 2.092 2.373 90.054 189.193 0 189.193
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Modervirksomhed
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2019 Selskabs Overkurs  Seerlig Reserve Udbytte Overfort Egenkapital
kapital reserve  opskrivning resultat

Egenkapital primo

Egenkapital primo 75.167 19.508 2.092 21.219 2.373 68.834 189.193

Totalindkomst i aret

Resultatdisponering 0 0 0 7.159 3.160 31.972 42.291

Totalindkomst i alt 0 0 0 7.159 3.160 31.972 42.291

T_ransaktioner med

ejere

Tildeling af warrants 0 0 0 0 0 472 472

Kapitalforhgjelse 20.833 15.700 0 0 0 0 36.533

Emissionsomkostninger 0 0 0 0 0 -48 -48

Udbetalt udbytte 0 0 0 0 -2.373 0 -2.373

Transaktioner med 20.833 15.700 0 0 -2.373 424 34.584

ejerei alt

Egenkapital ultimo 96.000 35.208 2.092 28.378 3.160 101.230 266.068

2018

Egenkapital primo

Egenkapital primo 72.667 17.633 2.092 16.446 2173 38.266 149.277

Totalindkomst i

Resultatdisponering 0 0 0 4.773 2.373 30.335 37.481

Totalindkomst i alt 72.667 17.633 2.092 21.219 2.373 68.602 37.481

T_ransaktioner med

ejere

Tildeling af warrants 0 0 0 0 0 369 369

Kapitalforhgjelse 2.500 1.875 0 0 0 0 4.375

Emissionsomkostninger 0 0 0 0 0 -136 -136

Udbetalt udbytte 0 0 0 0 -2.173 0 -2.173

Transaktioner med 2.500 1.875 0 0 -2.173 233 2.435

ejerei alt

Egenkapital ultimo 75.167 19.508 2.092 21.219 2.373 68.834 189.193
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Pengestromsopgorelse (DKK ‘000) Koncern Modervirksomhed
2019 2018 2019 2018
Arets resultat for skat 58.630 47.664 43.559 39.150
Resultatandele efter skat i dattervirksomheder 0 0 -37.797 -31.539
Dagsveerdireguleringer af investeringsejendomme & -47.834 -41.470 0 0
geeld
Betalt skat -349 0 0 0
Andre reguleringer 15 7.435 6.219 -9.699 -7.559
FAEndring i driftskapital 15 -2.373 3.800 1.591 1.785
Pengestromme vedrorende primeer drift 15.509 16.213 -2.346 1.837
Modtagne finansielle indteegter og udbytter 119 24 89.075 80.132
Betalte finansielle omkostninger -6.191 -5.597 -605 -1.351
Pengestromme fra driftsaktivitet 9.437 10.640 86.124 80.618
Kob af materielle anlsegsaktiver -1.706 -1.142 -185 -16
Kob af investeringsejendomme -238.289 -99.165 0 0
Salg af investeringsejendomme 13.065 29.584 0 0
Kob af kapitalandele i dattervirksomheder 0 0 -87.804 -22.921
Salg af kapitalandele i dattervirksomheder 0 0 0 6.986
Investering i dattervirksomheder 0 0 -44.719 -75.135
Pengestromme til investeringsaktivitet -226.930 -70.723  -132.708 -91.085
Optagelse af geeld 216.610 123.180 0 0
Afdrag pa geeld -70.076 -68.848 0 0
Finansiering fra minoritetsinteresser 18.000 0 0 0
Finansiering fra ovrige parter 9.142 0 5.000 0
Kontant kapitalforhgjelse 36.485 4.238 36.534 4.238
Betalt udbytte -2.373 -2.173 -2.373 -2.173
Pengestromme fra finansieringsaktivitet 207.788 56.397 39.112 2.065
Arets pengestromme -9.705 -3.686 -7.473 -8.403
Likvider primo 19.533 23.219 9.123 17.526
Likvider ultimo 9.828 19.533 1.650 9.123
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

VASENTLIGE REGNSKABSMASSIGE SKON OG VURDERINGER
PERSONALEOMKOSTNINGER

HONORARER TIL GENERALFORSAMLINGSVALGT REVISOR
FINANSIELLE INDTAGTER

FINANSIELLE OMKOSTNINGER

SKAT AF ARETS RESULTAT

MATERIELLE ANLAEGSAKTIVER
INVESTERINGSEJENDOMME

KAPITALANDELE | DATTERSELSKABER

UDSKUDT SKAT

TILGODEHAVENDE FRA SALG

LIKVIDE BEHOLDNINGER

EGENKAPITAL

/ENDRING | DRIFTSKAPITAL

/AENDRING | GELDSFORPLIGTIGELSER FRA FINANSIERINFSAKTIVITETER

KAUTIONS- OG EVENTUALFORPLIGTELSER/-AKTIVER
FINANSIELLE INSTRUMENTER OG RISICI
NAERTSTAENDE PARTER

RESULTAT PR. AKTIE

BEGIVENHEDER EFTER BALANCEDAGEN

GODKENDTE, IKKE-IKRAFTTRADTE REGNSKABSSTANDARDER OG FORTOLKNINGSBIDRAG
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1. ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsregnskabet for 2019 for Copenhagen Capital A/S, der omfatter bade Aarsregnskab for modervirksomheden og
koncernregnskab for koncernen, afleegges i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards, som
godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Koncern- og arsregnskabet preesenteres i danske kroner afrundet til nsermeste kr. 1.000. Selskabet og dets datterselskaber
har danske kroner som funktionel valuta.

Bestyrelsen har pa bestyrelsesmadet den 24. marts 2020 godkendt naerveerende arsrapport til offentliggerelse.

Arsrapporten foreleegges selskabets aktionaerer til godkendelse pa den ordinaere generalforsamling 29. april 2020.

Nye og aendrerede regnskabsstandarder

Copenhagen Capital har med virkning fra 1. januar 2019 implementeret de nye regnskabsstandarder (IFRS) og
fortolkningsbidrag (IFRIC), der er obligatorisk for 2019. Bortset fra implementeringen af IFRS 16 leases har
implementeringen af de endrede standarder og fortolkningsbidrag i arsregnskabet for 2019 ikke haft effekt pa indregning
og maling. Kostprisen primo for brugsretsaktiver er tillagt 5.890 t.kr. og leasinggeeld er tillagt med en veerdi af 5.890 t.kr.
Implementeringen af IFRS 16 leases er beskrevet nedenfor.

Copenhagen Capital har med virkning fra 1. januar 2019 implementeret IFRS 16 leases ved anvendelse af den
simplificerede overgangsmetode, hvorfor sammenligningstallene ikke tilpasses. IFRS 16 erstatter IAS 17 og IFRIC 4.

Der skelnes i IFRS 16 ikke lzengere mellem operationelle og finansielle leasingaftaler. | modsaetning til tidligere indregnes
alle leasingaftaler med far undtagelser nu i balancen. Tidligere operationelle leasingaftaler er derfor indregnet i
abningsbalancen pr. 1. januar 2019.

Leasingforpligtelser indregnes til nutidsveerdien af resterende leasingydelser diskonteret med virksomhedens marginale
lanerente for de pageeldende aktivtyper pr. 1. januar 2019. Brugsretsaktiverne indregnes til en veerdi svarende til den
opgijorte leasingforpligtelse korrigeret for forudbetalte leasingydelser.

Pa overgangsdagen er der ikke foretaget en ny vurdering af leasingaftaler indgaet for 1. januar 2019. Kontrakter der opfylder
definitionen pa en lease efter den gamle definition under IAS 17, bibeholdes som leases efter IFRS 16.

Korteleasingaftaler, der har en leasingperiode pa maksimalt 12 maneder, og leasingaftaler, hvor det underliggende aktiv
har en lav veerdi, indregnes ikke i balancen.

Ved implementering af IFRS 16 efter den simplificerede metode har virksomheden valgt at benytte folgende praktiske
lempelser for brugsretsaktiver, der tidligere var klassificeret som operation leasing:

o Anvendt en diskonteringsrente pa en gruppe af leasingaktiver med samme karakteristika.
Undladt at indregne et brugsretsaktiv for leasingkontrakter, hvor leasingperioden udlgber indenfor 12 maneder fra
overgangsdatoen.

o Undladt at indregne direkte startomkostninger i malingen af brugsaktivet pr. 1. januar 2019.

Beskrivelse af anvendt regnskabspraksis

KONCERNREGNSKABET

Koncernregnskabet omfatter Copenhagen Capital A/S (modervirksomheden) og de virksomheder (dattervirksomheder),
som kontrolleres af modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, nar investor har bestemmende
indflydelse over virksomheden, mulighed for eller ret til at modtage variabelt afkast fra virksomheden og mulighed for, at
anvende den bestemmende indflydelse til at pavirke storrelsen af afkastet. | denne vurdering indgar bl.a., at en virksomhed
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skal konsolideres, nar koncernen har de factorkontrol over virksomheden, selv om flertallet af aktier eller stemmer ikke ejes
af koncernen.

Virksomheder, hvori koncernen direkte eller indirekte besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne, og har
betydelig indflydelse pa, men ikke kontrol over, betragtes som associerede virksomheder.

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for Copenhagen Capital A/S og dets dattervirksomheder.
Koncernregnskabet udarbejdes ved at sammenlaegge regnskabsposter af ensartet karakter. De regnskaber, der anvendes
til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med koncernens regnskabspraksis. Ved konsolideringen
elimineres koncerninterne indteegter og omkostninger, interne mellemveerender og udbytter samt fortjenester og tab ved
transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder. | koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes
regnskabsposter 100%.

Omregning af fremmed valuta

Regnskabet afleegges i danske kroner (DKK), der er selskabets funktionelle valuta.

Transaktioner i anden valuta end den funktionelle valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs.
Tilgodehavender, geeld og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, omregnes til

balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagen og henholdsvis betalingsdagen og
balancedagen, indregnes i resultatet som finansielle poster.

TOTALINDKOMSTOPGQRELSE

Selskabet benytter en artsopdelt resultatopgerelse med tilpasninger til selskabets aktivitet.

Nettoomseaetning
Koncernens nettoomsaetning repraesenterer primeert arets huslejeindteegter fra investeringsejendomme samt indteegter fra

gebyrer. Hertil kommer bidrag til deekning af feellesomkostninger. Indteegter vedrorende varmeregnskabet indregnes i
balancen, og pavirker saledes ikke driftsresultatet.

Moderselskabets nettoomszetning bestar af provisioner i forbindelse med keb og salg af eiendomme og administration af
ikke-koncernen relaterede ejendomsselskaber.

Indtaegter males til salgsveerdien af det modtagne eller tilgodehavende vederlag. Nettoomseetning opgeres ekskl. moms og
med fradrag af rabatter.

Lejeindtaegter indregnes linegert over den aftalte lejeperiode. Tjenesteydelser indregnes i takt med, at modtageren opnar
kontrol med de pageeldende ydelser.

Driftsomkostninger ejendomme
Omkostninger vedrgrende investeringsejendomme indeholder alle omkostninger vedrgrende drift af eiendomme, herunder

reparations-, vedligeholdelses-, feelles-, skatteomkostninger, afgifter samt andre omkostninger. Dog afregnes omkostninger
vedrgrende varmeregnskabet over balancen.

Der skelnes mellem vedligeholdelse og forbedringer af ejendomme. Vedligeholdelse medferer, at eiendommen bevarer sin
veerdi, og udgift hertil fores via resultatopgerelsen. Forbedringer medferer en veerdistigning og aktiveres pa ejendommen.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lon m.v. til selskabets ansatte og eksterne konsulenter.

Andre eksterne omkostninger
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Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der er relateret til honorering af management selskab, revision,
bgrsmedlemskab samt aktiebog.

Finansielle poster
Finansielle poster indeholder renteindteegter og -omkostninger vedrgrende likvide beholdninger samt geeldsforpligtelser.

Finansielle indtsegter og omkostninger indregnes med de belgb, der vedrerer regnskabsaret, herunder lgbende
dagsveerdiregulering af realkreditgaeld.

Dagsveerdiregulering af eiendomme henholdsvis realkreditgeeld
Dagsveerdiregulering af eiendomme indeholder regulering af investeringsejendomme til dagsvaerdi og dagsveerdiregulering
af realkreditgaeld.

Skat

Arets skat i selskabet og dattervirksomheder, som bestar af arets aktuelle skat og @endring af udskudt skat, indregnes i
totalindkomstopgerelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, anden totalindkomst eller direkte pa egenkapitalen
med den del, der kan henferes til posteringer direkte herpa.

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

Udskudt skat indregnes efter den balanceorienterede gaeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige
og skattemaessige veerdier af aktiver og forpligtelser, bortset fra udskudt skat pa midlertidige forskelle, og hvor den
midlertidige forskel konstateret pa tidspunktet for forste indregning, hverken pavirker det regnskabsmzessige resultat eller
den skattepligtige indkomst.

Den udskudte skat opgeres med udgangspunkt i den planlagte anvendelse af det enkelte aktiv, henholdsvis afvikling af den
enkelte forpligtelse.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud, indregnes i balancen
med den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved modregning i udskudte skatteforpligtelser eller som
nettoskatteaktiver til modregning i fremtidige positive skattepligtige indkomster. Det revurderes pa hver balancedag, hvorvidt
det er sandsynligt, at der i fremtiden vil blive frembragt tilstraekkelig skattepligtig indkomst til, at det udskudte skatteaktiv vil
kunne udnyttes.

BALANCE

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar

Erhvervede anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger. Der foretages
linezere afskrivninger, baseret pa en vurdering af de enkelte aktivers brugstider, og aktivernes skennede scrapveerdi efter
afsluttet brugstid.

Brugstid Scrapveerdi
Driftsmidler 3-5ar Ingen
IT-Udstyr 3-5ar Ingen

Aktiverne nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne alene er lavere end den regnskabsmeessige veerdi. Fortjeneste og
tab ved salg af anlaegsaktiver indregnes i resultatopgerelsen under posten "Afskrivninger".

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme er ejendomme, der besiddes for at opna lejeindteegter og/eller kapitalgevinster.
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Investeringsejendomme males pa kebstidspunktet til kostpris med tilleeg af kebsomkostninger. Omkostninger, der tilfarer
en ejendom nye eller forbedrede egenskaber, som medfarer en forggelse af dagsvaerdien opgjort umiddelbart for afholdelse
af omkostningerne, tilleegges anskaffelsessummen som forbedringer.

Ved erhvervelse af investeringsejendomme foretages der vurdering af, hvorvidt erhvervelsen er overtagelse af en
virksomhed, der behandles som en virksomhedssammenslutning eller anskaffelse af et eller flere aktiver.

Betragtes erhvervelsen som en virksomhedssammenslutning, anvendes overtagelsesmetoden, og eventuel forskel mellem
kabsvederlaget og dagsveerdien af de overtagne nettoaktiver indregnes som goodwill.

Betragtes erhvervelsen som anskaffelse af et eller flere aktiver, indregnes der ikke udskudt skat af midlertidige forskelle
mellem den regnskabsmeaessige og den skattemeessige veerdi pa anskaffelsestidspunktet.

Investeringsejendomme males efterfalgende til dagsveerdi. Dagsveerdien opgeres ved anvendelse af en DCF-
veerdianszettelsesmetode, der baseres pa op til 10 ars budgetterede pengestremme for den enkelte ejendom, samt en
terminalveerdi der tilbagediskonteres med et markedsbaseret afkastkrav for den pageeldende type ejendom. Dagsveerdien
opgeres ud fra en markedsdeltagersynsvinkel, hvor der tages hgjde for, at koncernens ejendomme er placeret i hver sin
separate juridiske enhed.

Investeringsejendomme har, bortset fra grunde, en begreenset levetid. Den veerdiforringelse der finder sted, efterhanden
som en investeringsejendom foreeldes, afspejles i investeringsejendommens arlige maling til dagsveerdi. Der foretages
derfor ikke systematiske afskrivninger for investeringsejendommens brugstid.

Veerdiregulering til dagsvaerdien indregnes i totalindkomstopgerelsen i linjen dagsveerdiregulering af ejendomme.

Kapitalandele i dattervirksomheder (modervirksomheden)

Kapitalandele i dattervirksomheder males til den forholdsmeessige andel af virksomhedernes indre veerdi opgjort efter
modervirksomhedens regnskabspraksis med fradrag eller tilleeg af ikke-realiserede koncerninterne avancer og tab og med
tilloeg eller fradrag af resterende vaerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Kapitalandele med regnskabsmaessig negativ indre veerdi males til kr. 0, og et eventuelt tilgodehavende hos disse
virksomheder nedskrives svarende til den negative indre veerdi. | det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk
forpligtelse til at daekke en underbalance, der overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende belgb under hensatte
forpligtelser.

| resultatopgarelsen indregnes den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes resultat efter skat efter eliminering af
forholdsmaessig andel af interne avance/tab samt efter afskrivning pa goodwill.

Leasingtager

Virksomheden vurderer ved indgaelsen, om en aftale er en leasingaftale eller indeholder et leasingelement. En leasingaftale
er en aftale, der overfgrer retten til at kontrollere brugen af et identificerbart aktiv i en periode mod betaling. | vurderingen
af, hvorvidt en aftale indeholder et leasingelement, som er overfort til leasingtager, skal det vurderes, om leasingtager i
brugsperioden har retten til at opna stort set alle de gkonomiske fordele fra brugen af det identificerbare aktiv og retten til at
bestemme over brugen af det identificerbare aktiv.

Virksomheden indregner et brugsretsaktiv og en leasingforpligtelse ved leasingperiodens start.

Brugsretsaktivet males til kostpris, der opgeres som nutidsveerdien af leasingforpligtelsen tillagt eventuelle direkte
omkostninger forbundet med anskaffelsen og eventuelle omkostninger til nedrivning og bortskaffelse af aktivet ved
leasingperiodens udlgb, som leasingtager er forpligtet til at afholde samt forudbetalte leasingydelser.

Brugsretsaktivet afskrives lineaert over den korteste periode af leasingperioden og brugsretsaktivets brugstid. Indeholder
leasingaftalen en kgbsoption, som virksomheden forventer at udnytte, afskrives brugsretsaktivet linesert over den samlede
forventede brugstid for aktivet.
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Korte leasingaftaler, der har en leasingperiode pa maksimalt 12 maneder, og leasingaftaler, hvor det underliggende aktiv
har en lav veerdi indregnes ikke i balancen.

Leasingforpligtelsen, der indregnes under "Kreditinstitutter og rentebeserende forpligtelser", males til nutidsveerdien af
resterende leasingydelser, diskonteret med virksomhedens marginale lanerente, hvis den implicitte rente ikke fremgar af
leasingaftalen eller med rimelighed kan opgeres.

Leasingydelserne bestar af faste og variable leasingydelser, der reguleres med indeks eller rente, garanterede restveerdier,
udnyttelse af kobsoptioner og omkostningerne ved ophezevelse af leasingaftalen. Leasingforpligtelsen reguleres
efterfolgende, hvis:

o Veerdien af det indeks eller den rente, som leasingydelserne baseres pa, sendres.
Der sker en aendring i udnyttelsen af optioner til at forleenge eller forkorte leasingperioden grundet en vaesentlige
begivenhed eller veesentlige sendringer i omsteendighederne, som er inden for leasingtagers kontrol.
Leasingperioden gendres, som folge af udnyttelse af en option til at forlaenge eller forkorte leasingperioden.
Estimatet af en restvaerdigaranti sendres.
Kontrakten genforhandles eller modificeres.

En efterfolgende regulering af leasingforpligtelsen indregnes som en korrektion til brugsretsaktivet. Hvis brugsretsaktivet
har en veerdi pa 0 kr., indtaegtsferes en negativ revurdering af brugsretsaktivet dog i resultatopgerelsen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender omfatter tilgodehavender fra lejere. Der foretages direkte nedskrivninger af tilgodehavender, hvis veerdien

ud fra en individuel vurdering af de enkelte debitorers betalingsevne er forringet. Nedskrivninger foretages til opgjort
nettorealisationsveerdi.

Likvider

Likvider omfatter kontantbeholdning og indestaender i banker.

Udbytte

Udbytte indregnes som en geeldsforpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Aktiebaseret vederlaeggelse

For egenkapitalafregnede aktie- og tegningsoptioner males dagsveerdien pa tildelingstidspunktet, og indregnes i
resultatopgerelsen under personaleomkostninger over perioden, hvor den endelige ret til optionerne opnas. Modposten
hertil indregnes direkte pa egenkapitalen. Dagsveerdien males efter Black Scholes-modellen.

Preeferenceaktier

Preeferenceaktier med en indlgsningsret pa et specifikt tidspunkt klassificeres som geeld. Foreligger der ikke en sadan
indlgsningsret, klassificeres praeferenceaktierne som egenkapital.

Lovpligtige vedligeholdelsesforpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nar koncernen har en retlig eller faktisk forpligtelse som folge af begivenheder i
regnskabsaret eller tidligere ar, og det er sandsynligt, at indfrielse af forpligtelsen vil medfare et treek pa virksomhedens
gkonomiske ressourcer.

Hensatte forpligtelser males som det bedste skan over de omkostninger, der er ngdvendige for pa balancedagen at afvikle
forpligtelserne. Ved maling af hensatte forpligtelser foretages tilbagediskontering af de udgifter, der er nedvendige for at
afvikle forpligtelsen, hvis dette har en vaesentlig effekt pa maling af forpligtelsen.



54 Copenhagen Capital Arsrapport 2019 — Koncern- og Arsregnskab

Realkreditgaeld og andre finansielle forpligtelser

Realkreditgeeld vedrgrende investeringsejendomme, andre finansielle forpligtelser og deposita indregnes ved lanoptagelsen
til dagsveerdi. Efterfelgende males geeld til realkreditinstitutter til dagsveerdi over resultatet, idet realkreditgeeld i henhold til
koncernens investeringsstrategi lobende males, overvages og rapporteres til selskabets direktion og bestyrelse til
dagsveerdi. Andre finansielle forpligtelser males efterfalgende til amortiseret kostpris.

PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestreamsopgerelsen udarbejdes efter den indirekte metode. Pengestramsopgerelsen viser selskabets pengestremme
fordelt pa drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet.

Pengestromme fra driftsaktivitet opgeres som selskabets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter. Pengestramme
fra investeringsaktivitet omfatter betalinger i forbindelse med keb og salg af materielle og finansielle aktiver.

Pengestromme fra finansieringsaktivitet omfatter optagelse af fremmedkapital via realkreditgeeld samt aendringer i
selskabets aktiekapital og omkostninger forbundet hermed.

SEGMENTOPLYSNINGER
Koncernen har alene ét driftssegment, investering i ejendomme, hvorfor koncernregnskabet ikke indeholder
segmentoplysninger. Koncernen har ingen kunder, der udger mere end 10% af omsaetningen, hvorfor der ikke er givet

oplysninger om starre kunder.

Alle koncernens aktiviteter og aktiver er beliggende i Danmark.

NOGLETAL

Nagletal er beregnet i henhold til Den Danske Finansanalytikerforenings Anbefalinger, Nagletal 2016 og IAS 33 (EPS og
EPS-D).

Resultat pr. aktie =
Resultat efter skat / Gns. antal aktier i omlgb (IAS 33)

Udvandet resultat pr. aktie =
Resultat efter skat / Udvandet gns. antal aktier (IAS 33)

Egenkapitalforrentning =
Resultat efter skat / Gns. egenkapital

Indre veerdi pr. aktie =
Egenkapital ultimo - (Antal preeferenceaktier ultimo x indlgsningskurs) / Antal stamaktier ultimo

Borskurs/indre veerdi =
Borskurs ultimo / Indre veerdi pr. aktie

Soliditetsgrad =
Egenkapital / Samlede aktiver

Primo egenkapital i selskabets forste regnskabsperiode er beregnet pa baggrund af selskabets egenkapital efter
kapitaludvidelse og notering af aktier og fradrag af emissionsomkostninger. Ved beregning af gennemsnitlig egenkapital
anvendes et simpelt gennemsnit af halvarlige egenkapitalopgerelser i perioden.
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2. VESENTLIGE REGNSKABSMASSIGE SKON OG VURDERINGER
Vurderinger ved anvendelse af regnskabspraksis

Ledelsen har foretaget folgende veesentlige vurderinger ved anvendelsen af koncernens regnskabspraksis, der har
vaesentlig betydning for regnskabsaflseggelsen:

K@B AF EJENDOMSSELSKABER

Koncernen erhverver ejendomme ved at overtage aktierne i selskaber, som ejer eiendommene. Det har veesentlig betydning
for regnskabsafleeggelsen, om sadanne overtagelser behandles som virksomhedsovertagelser eller keb af
investeringsejendomme. Ledelsen foretager ved hver enkelt overtagelse ngje vurdering af denne klassifikation ud fra
definitionen pa en virksomhed i IFRS 3. Alle overtagelser af ejendomsselskaber i 2019, 2018, 2017 og 2016 er pa grundlag
af denne vurdering klassificeret som kgb af investeringsejendomme.

MALING AF REALKREDITG/ELD TIL DAGSV/RDI

Copenhagen Capital A/S investerer i ejendomme. Finansiering af koncernens investeringer sker primaert med
realkreditgeeld, der optages individuelt for den enkelte ejendom. De enkelte ejendomme placeres i egne juridiske enheder.
Uanset om en investeringsejendom pa et fremtidigt tidspunkt afhaendes ved at szelge aktierne i ejendomsselskabet eller
selve ejendommen, vil realkreditgaelden blive afhaendet eller afviklet i samme forbindelse til geeldens kursveerdi. Koncernens
afkast bestar saledes bade af veerdireguleringer af investeringsejendommene og af den tilhgrende realkreditgeeld. Derfor
males, overvages og rapporteres begge dele Iabende til dagsveerdi til koncernens direktion og bestyrelse.

Klassifikation af preeferenceaktier

De udestaende praeferenceaktier er klassificeret som et egenkapitalinstrument, idet udlodning af udbytte til
praeferenceaktierne skal besluttes af generalforsamlingen, hvor kun stamaktiongererne har stemmeret samt at indlgsning af
preeferenceaktierne alene kan besluttes af bestyrelsen. Ejere af praeferenceaktierne har ingen indlgsningsret. Der er saledes
diskretionzert fra selskabets side, hvorvidt udbyttebetaling til og indlgsning af ejere af preeferenceaktier skal ske, og der
foreligger ikke nogen kontraktuel forpligtelse til at foretage betaling. Pa dette grundlag er preeferenceaktier klassificeret som
egenkapital.

Regnskabsmaessige skon

Ved afleeggelsen af regnskab er det nedvendigt, at ledelsen foretager sken over samt opstiller forudseetninger for den
regnskabsmaessige vaerdi af aktiver og forpligtelser, som ikke umiddelbart kan udledes fra andre kilder. Disse sken og
forudsaetninger er baseret pa historiske erfaringer og andre relevante faktorer. De faktiske udfald kan afvige fra disse skan.
De foretagne skon og de underliggende forudsaetninger revurderes lgbende. Andringer til foretagne regnskabsmaessige
skon indregnes i den regnskabsperiode, hvori gendringen finder sted samt fremtidige regnskabsperioder, hvis andringen
bade pavirker den periode, hvori aendringen finder sted, og efterfalgende regnskabsperioder.

| forbindelse med regnskabsafleeggelsen har ledelsen foretaget folgende vaesentlige regnskabsmaessige skon, der har haft
vaesentlig betydning for regnskabsaflseggelsen:

Dagsveerdi af investeringsejendomme

Ejendommene veerdiansaettes til dagsveerdi pr. balancedagen ved anvendelse af DCF-veerdiansaettelsesmodeller (niveau
3 i dagsveerdihierarkiet). Selskabets ejendomme bliver efter en turnusordning vedtaget af bestyrelsen, foretaget af en
ekstern valuar. Disse eksterne vurderinger har indtil videre veeret foretaget af Colliers International Danmark A/S (tidligere
Sadolin & Albzek A/S), Palaegade 2-4, 1261 Kebenhavn K.

I henhold til turnusordningen er 3 ejendomme blevet vurderet af den eksterne valuar i 2019. Disse ejendomme er beliggende
Kebmagergade 61, 1150 Kabenhavn K, Ulrikkenborg Allé 13-17, 2800 Kgs. Lyngby og Esthersvej 12, 2900 Hellerup.
Derudover er ejendommene beliggende Finsensvej 78 (3.&4), 2000 Frederiksberg, Laederstraeede 11A, og 11B, 1201
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Keobenhavn K, Frederikssundsvej 11, 2400 Kobenhavn N, Niels Hemmingsens Gade 4, 1156 Kgbenhavn K og
Stavangergade 6, 2100 Kabenhavn @ blevet vurderet i forbindelse med akkvisitionen.

DCF-veerdiansaettelsesmodellen (niveau 3 i dagsveerdihierarkiet) indebaerer, at der udarbejdes et budget for hver af
koncernens ejendomme, hvor der for hvert enkelt ar, tages hgjde for forudseelige zendringer i eiendommens indtaegter og
udgifter frem til det tidspunkt, hvor ejendommens frie pengestrgmme stabiliseres. Budgetterne omfatter op til 10 ar, afhaengig
af om ejendommen er fuldt modnet, eller er under udvikling. Beregning af terminalveerdien sker ved at kapitalisere de
stabiliserede frie pengestromme med afkastkrav i terminaléret. Herefter diskonteres betalingsstrgmmen til nutidsvaerdi med
det estimerede aktuelle diskonreringsrenten inkl. inflation. Terminalveerdien er for samtlige ejendomme opgjort med
diskonteringsrenten fratrukket inflation. Detaljerede oplysninger for de enkelte ejendomme, herunder fglsomhedsanalyse,
er vist i note 9, der er en integreret del af koncernregnskabet.

Dagsveerdien opgeres ud fra en markedsdeltagersynsvinkel, hvor der tages hgjde for, at koncernens ejendomme er placeret
i hver sin separate juridiske enhed. Diskonteringsrenten er fastsat under hensyntagen til inflationsforventninger (ECB’s
langsigtede inflationsforventning).

Usikkerheden om effekten af den forventede aendring af boligreguleringslovens §5 stk. 2, der vedrgrer 6 af koncernens
ejendomme, anses for uvaesentlig, idet en veesentlig del af lejemalene i disse ejendomme i forvejen er renoverede.

De fleste af koncernens lejemal er boliglejemal med et kort opsigelsesvarsel fra lejernes side (typisk tre maneder) og
uopsigelighed fra udlejers side. Der regnes ikke med tomgangsleje, da eiendommene er velbeliggende, og lejen er reguleret
af lejelovens bestemmelse, hvilket betyder, at genudlejningsrisiko ved lejernes fraflytning er meget lav. Forventede
lejeindteegter er baseret pa aktuelle lejere, der normaliseres over tid til en forventet hgjere markedsleje.

Ejendommenes drifts- og vedligeholdelsesudgifter er indlagt i overensstemmelse med de udarbejdede 10 ars budgetter for
hver enkelt ejendom. Planlagte vedligeholdelses- og forbedringsarbejder er i budgetperioden indlagt pa de tidspunkter,
arbejderne forventes udfort.

Veerdiansaettelsesmetoden folger Finanstilsynets geeldende vejledning og folger desuden anbefalingerne i The European
Group of Valuers' Association (TEGoVA).

Dagsveerdi af realkreditgeeld

Dagsveerdi af realkreditgaeld opgeres ved udgangspunktet i bgrskursen for de underliggende obligationer korrigeret for
koncernens egen kreditrisiko, herunder likviditetsrisiko og risikoen for at den investeringsejendom der er stillet til sikkerhed
for realkreditgeelden, ikke udger tilstreekkelig sikkerhed. Pa baggrund af koncernens finansielle stilling og loan to value for
koncernens ejendomme pr. 31. december 2019, er koncernens egen kreditrisiko vurderet som helt uveesentlig ved
opgoerelsen af realkreditgaeldens dagsveerdi. Som folge af at realkreditgaeld alene kan indfries, omleegges eller overdrages
baseret pa berskursveerdien af de underliggende obligationer, har selskabet vurderet, at dagsveerdimalingen skal
klassificeres som niveau 1 i dagsveerdihierarkiet, sa leenge der ikke er indtruffet en betydelig forringelse i koncernens
kreditrisiko i forhold til markedets kreditvurdering af det udstedende realkreditinstitut, herunder i styrken i den stillede
sikkerhed i form af loan to value for de enkelte ejendomme. Der henvises til note 18.

Udskudte skatteaktiver

Udskudte skatteaktiver indregnes, safremt det er sandsynligt, at der i fremtiden vil veere tilstraekkelig skattepligtig indkomst
til stede til at udnytte de midlertidige forskelle mellem skattemeessige og regnskabsmeessige veerdier af aktiver og
forpligtelser og ikke anvendte fremforselsberettigede skattemaessige underskud.

Som folge af koncernens forggede aktivitetsniveau og den valgte kapitalstruktur har ledelsen pr. 31. december 2019
vurderet, at moderselskabet vil kunne anvende en andel af sine fremfarselsberettigede skattemaessige underskud inden for
en 5-arig periode, svarende til en skatteveerdi pa t.kr. 3.747. Belgbet er indregnet ved modregning i langfristede passiver.

| koncernen er der yderligere underskud til fremforsel i dattervirksomhederne. Disse indgar i beregningen af
dattervirksomhedernes skattepligtige indkomst savel som i sambeskatningsgrundlaget for koncernen og i koncernens
udskudte skat, i det omfang de forventes udnyttet inden for en 5-arig periode.



Koncern- og Arsregnskab — Copenhagen Capital Arsrapport 2019 57
3. PERSONALEOMKOSTNINGER

Personaleomkostninger (‘000) Koncern Modervirksomhed

2019 2018 2019 2018
Lon og gager 3.006 2.560 1.592 2.618
Aktiebaseret vederlaeggelse 472 203 472 203
Andre omkostninger til social sikring 86 103 86 103
| alt 3.564 2.866 2.150 2.924
Gennemsnitligt antal ansatte ('000) Koncern Modervirksomhed

2019 2018 2019 2018
Antal ansatte 5 4 5 4
Ledelsesvederlag Bestyrelse Direktion

2019 2018 2019 2018
Bestyrelseshonorar 100 100 0 0
Lonninger 0 0 994 1.554
Aktiebaseret vederlaeggelse 191 151 193 188
Vederlag i alt 291 251 1.187 1.742
Aktiebasseret vederleeggelse (‘000)

2019 2018

Dagsveerdi pa tildelingstidspunktet af tildelte warrants 53 580
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Antal stk. Gnsn.
2019 udstedelseskurs
pr. stk.
Primo stk. 4.270.834 0,32
Tildelt i aret stk. 30.000 1,76
Bortfaldne i aret stk. -62.500 0,28
Udnyttet i aret stk. -500.000 0,19
Udestaende antal warrants ultimo 3.738.334 0,34
2018
Primo stk. 4.213.542 0,23
Tildelt i aret stk. 750.000 0,77
Bortfaldne i aret stk. -692.708 0,29
Tilbagekebt/korrektion i aret stk. 0 0
Udestaende antal warrants ultimo 4.270.834 0,32

| forbindelse med nyanseettelse er der pr. 1. november 2019 udstedt 30.000 stk. warrants, der giver ret til tegning af 30.000
stk. stamaktier i selskabet med en tegningskurs pa kr. 1,90. Warrants optjenes lgbende frem til april 2020. Tildelingen
bortfalder hvis medarbejderne forlader (bad leaver) Copenhagen Capital A/S inden den ubetingede tildeling. Warrants kan
udnyttes frem til udlebet af regnskabsaret 2021. Der er pr. statusdagen 3.467.501 udestaende warrants, som kan udnyttes.

Veerdien af tildelingerne i 2019 er beregnet til t.kr. 53 pa tildelingstidspunktet (1,76 kr. pr. stk.) baseret pa Black Scholes-
formel. De anvendte forudseetninger for beregningen er:

Lobetid: 1,45 ar.

Risikofri rente: 2,00% p.a.
Udnyttelseskurs: 1,90 pr. aktie
Barskurs ved tildeling: 3,60 pr. aktie
Volatilitet: 20%

| forbindelse med udvidelsen af bestyrelsen samt nyansaettelse er der pr. 1. maj 2018 udstedt 750.000 stk. warrants, der
giver ret til tegning af 750.000 stk. stamaktier i selskabet med en tegningskurs pa kr. 1,90. Warrants optjenes lgbende frem
til april 2020, og er betingede af fortsat valg til bestyrelsen, samt at medarbejderne ikke har opsagt sin stilling (badleaver) i
Copenhagen Capital A/S. Warrants kan udnyttes frem til udlgbet af regnskabsaret 2021. Fordeling af warrants er 250.000
stk. til bestyrelsesmedlemmet og 500.000 stk. til medarbejderen.

Veerdien af tildelingerne i 2018 er beregnet til t.kr. 580 pa tildelingstidspunktet (0,77 kr. pr. stk.) baseret pa Black Scholes-
formel. De anvendte forudseetninger for beregningen er:

Lobetid: 2,96 ar.

Risikofri rente: 2,00% p.a.
Udnyttelseskurs: 1,90 pr. aktie
Borskurs ved tildeling: 2,50 pr. aktie
Volatilitet: 20%

500.000 stk. af de udstedte warrants er udnyttet pr. 1. august 2019 til kurs 1,9. Markedskursen pa daveerende tidspunkt var
3,18. Den resterende gennemsnitlige restlebetid udger 1,28 ar. De udnyttede warrants har medfert et provenu pa 950.000
kr. i regnskabetsaret.

Volatiliteten er ansldet med udgangspunkt i den historiske udvikling i aktiekursen for stamaktier over de seneste 36 maneder.
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4. HONORARER TIL GENERALFORSAMLINGSVALGT REVISOR
Revisorhonorarer (‘000) Koncern Modervirksomhed
2019 2018 2019 2018
Andre 0 0 0 0
KPMG P/S — Revision 512 409 207 266
KPMG P/S — Andre erklaeringsopgaver med sikkerhed 0 0 0 0
KPMG P/S — Skatte- og momsmaessig radgivning 0 0 0
KPMG P/S — Revision mv. Tidligere ar 160 0 160
| alt 672 409 367 266
Honorar for andre ydelser end revision udggres vaesentligst af anden regnskabsmaessig radgivning.
5. FINANSIELLE INDTAGTER
Finansielle indteegter (’000) Koncern Modervirksomhed
2019 2018 2019 2018
Renteindteegter fra bankindestaende m.v. 119 24 0 1
Renteindteegter fra dattervirksomheder 0 0 9.675 9.231
| alt 119 24 9.675 9.232
6. FINANSIELLE OMKOSTNINGER
Finansielle omkostninger (‘000) R R e
2019 2018 2019 2017
Renteomkostninger fra realkreditgeeld 5.882 5.230 0 0
Andre finansielle omkostninger 309 367 309 0
Finansielle omkostninger til dattervirksomheder 0 0 296 1.351
| alt 6.191 5.597 605 1.351
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7. SKAT AF ARETS RESULTAT
Skat af arets resultat (‘000) Koncern Modervirksomhed

2019 2018 2019 2018

Aktuel skat 1.905 473 0 0
Reguleringer udskudt skat vedrgrende tidligere ar 46 392 0 0
FAEndring af udskudt skat 11.807 9.316 1.268 1.667
Skat af arets resultat 13.758 10.181 1.268 1.667
Skat af arets resultat kan forklares saledes:
Beregnet 22% af resultat for skat 12.899 10.486 9.583 8.613
Resultat efter skat i dattervirksomheder 0 0 -8.315 -5.016
Ejendomsavancebeskatning 1.090 0 0 0
Salg af ejendomme (Aktiesalg) 0 -1.437 0 -1.930
Regulering vedrerende tidligere ar 46 392 0 0
@vrige reguleringer -277 740 0 0
| alt 13.758 10.181 1.268 1.667
Effektiv skatteprocent 23,47% 21,36% 2,91% 4,26%
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8. LANGFRISTEDE AKTIVER
2019 (‘000) Investerings- Andre anleeg, Brugsrets-aktiver
ejendomme driftsmateriel
og inventar
Kostpris primo 367.924 2.641 0
FAEndring i regnskabspraksis, IFRS 16 0 0 5.890
Kostpris primo, tilpasset 367.924 2.641 5.890
Tilgang, keb 216.087 1.706 1.494
Tilgang, forbedringer 36.948 0 0
Afgang -9.259 0 0
Kostpris ultimo 611.700 4.347 7.384
Af- og nedskrivninger primo 0 -498 0
Arets afskrivninger 0 -709 -1.357
Af- og nedskrivninger ultimo 0 -1.207 -1.357
Opskrivninger primo 78.721 0 0
Dagsveerdiregulering i aret 49.115 0 0
Afgang -1.647 0 0
Opskrivninger ultimo 126.189 0 0
Regnskabsmeessig veerdi ultimo 737.889 3.140 6.027
2018 (‘000) Investerings- Andre anleeg, Brugsrets-aktiver
ejendomme driftsmateriel
og inventar
Kostpris primo 291.808 1.499 0
Tilgang 99.166 1.169 0
Afgang -23.050 -27 0
Kostpris ultimo 367.924 2.641 0
Af- og nedskrivninger primo 0 =55 0
Arets afskrivninger 0 -443 0
Af- og nedskrivninger ultimo 0 -498 0
Opskrivninger primo 43.844 0 0
Dagsveerdiregulering i aret 34.877 0 0
Opskrivninger ultimo 78.721 0 0
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 446.645 2.143 0
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9. INVESTERINGSEJENDOMME
Nedenfor er de faktuelle oplysninger omkring ejendommene, veerdier, afkastkrav mv.,
Arsregnskab 2019 '000 Ejendomsveerdi m2 m2 m2 kr/m2 Veegtet

Total Bolig Erhverv afkastkrav
Esthersvej 12,

18.465 736 628 108 25.089 3,89%
Hellerup
Ewaldsgade 6, 29.961 942 860 82 31.806 3,79%
Kgbenhavn N
Fanzgade 35-37, 34.601 1.062 1.062 0 32.666 3,75%
Kgbenhavn @
F|nsen§vej 78, 52.792 2.071 0 2.071 25.491 5,75%
Frederiksberg
Frederikssundsvej 11, o
vt 22.800 2.145 1.898 247 10.629 4,31%
~eineklsEee 52 74.639 3.394 0 3.394 21.992 5,37%
Kgbenhavn N
Ve s el ey 52.459 2.083 1.552 531 25.184 4,02%
Frederiksberg
Islevhusvej 31-33, 31.377 1.421 900 521 22,081 4,60%
Bronshgj
Kgbmagergade 61, 55.121 903 470 433 61.042 3,75%
Kgbenhavn K
Leederstrasde 11AB, 67.478 2.019 1.557 462 33.421 3,73%
Kgbenhavn K
Vil gl &) 22.245 666 581 85 33.401 4,02%
Kgbenhavn N
Niels Hemmingsens Gade 4, 26.195 427 115 312 61.346 4,08%
Kgbenhavn K
Prinsessegade 61-63, 44.539 1.303 1.219 174 31.974 4,06%
Kgbenhavn K
Skindergade 40, 28.571 898 898 0 31.816 3,75%
Kgbenhavn K
Stavangergade 6, 68.664 2.546 2.126 420 26.969 3,50%
Kgbenhavn @
Ulrikkenborg Allé 13-17, 28.892 1.014 1.014 0 28.493 4,00%
Kgs. Lyngby
Vestergade 4-6, 79.000 2197 886 1.311 35.958 4,05%
Kgbenhavn K
Total 737.889 25.917 15.766 10.151 28.471 4,41%

Koncernens investeringsejendomme er stillet til sikkerhed for realkreditlan og byggekreditter, som pr. balancedagen udger
tkr. 411.603 (2018: tkr. 257.493).

Koncernen har pr. 31. december 2019 indgaet kontrakter om feerdiggerelse af byggeprojekter og forbedringer for 9.715 t.kr.
(2018: 18.600 t.kr.).

Oplysninger om metoder, forudsaetninger m.v. for opgerelse af dagsveerdier fremgar af note 2.

Alle ejendomme udlejes under operationelle leasingaftaler. Koncernen har boliger med 3 maneder opsigelsesvarsel og
erhvervslejemal med forskellige opsigelsesvarsel, som er op til 10 ar. Minimumsleasingforpligtelsen udger 32,8 millioner,
hvoraf 13,8 millioner forfalder indenfor et ar (2018: 15,4), 15,2 millioner indenfor 1-5 ar (2018: 0) og 3,8 millioner efter 5 ar.
(2018: 0)
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Nedenfor fremgar de budgetteret oplysninger, som er anvendt ved veerdianszettelse, som beskrevet i note 2, omkring
vaesentlige skon. Herudover falsomheden overfor aendring i veesentlige ikke-observerede input.

Oplyst i t.kr. ('000) Budget Budget Budget Budget Veegtet Afkast Afkast Indt.
indteegter omk Cash- CAPEX  afkast-krav ndret ndret &ndret
flow og ovr. -0,5% +0,5% +/-10%

Esthersvej 12, 788 482 306 0 3,89% 2524 -1.958 1.971
Hellerup
STEIELEEDE, 1.271 618 653 -478 3,79% 4214 -3.258 2975
Kobenhavn N
RS S 1.625 -455 1.170 737 3,75% 4277 -3.313 4.293
Kobenhavn @
A ol 3.313 134 3479 0 5,75% 4.046 -3.450 5.705
Frederiksberg
Frodor .

rederikssundsvej 11 4.228 689 3539  -50.700 431% 7.977 -6.289 9.769
Kobenhavn NV
Heimdalsgade 39, 3.828 461* 3367 -7.000 5,37% 7.106 -5.855 7.464
Kobenhavn N
LIS Sl 2.665 -1.011 1.654 -913 4,02% 7.003 -5.384 6.622
Frederiksberg
AT O S 1.692 -537 1.155 38 4,60% 3.309 -2.564 3.620
Bronshgj
NAEERIEEC Gl 1.569 -465 1.104 -720 3,75% 7.153 -5.423 6.085
Kobenhavn K
Leederstreede 11 1.652 -889 763 -20.000 3,73% 11.001 -8.422 9.873
Kobenhavn K
I sy 1.059 -444 615 246 4,02% 2811 -2.181 2637
Kobenhavn N
M Sl el 1.277 272 1.005 700 4,08% 2.960 -2.306 2812
Kobenhavn K
FlECE DR 2.146 -895 1.251 42 4,06% 5.615 -4.316 5.184
Kobenhavn K
SRR 1.247 125 1122 0 3,75% 3.575 -2.733 3.309
Kobenhavn K
SO 2442 -768 1.674 -500 3,59% 10.310 -7.750 7.475
Kobenhavn K
Sl Sl Al 1.471 -843 628 0 4,00% 3.636 -2.791 3.377
Kgs. Lyngby
Vestergade 4-6, 3.943 790* 3453  -1.500 4,05% 9.104 7096  10.491
Kobenhavn K
Total 36.216 0878 26338  -81.522 4,41% 96710  -75.089  93.666

*Der er indgaet lejekontrakter, hvor lejer helt eller delvist afholder omkostninger til drift eller vedligeholdelse. Koncernens forventet
omkostninger netto er oplyst.

Budgetterne omfatter op til 10 ar, afheengig af om ejendommen er fuldt modnet, eller er under udvikling. Beregning af
terminalveerdien sker ved at kapitalisere de stabiliserede frie pengestremme med afkastkrav i terminalaret. Herefter
diskonteres betalingsstrommen til nutidsveerdi med det estimerede aktuelle diskonteringsrenten inkl. inflation.
Terminalveerdien er for samtlige ejendomme opgjort med diskonteringsrenten fratrukket inflation. De oplyste budgetteret tal
tager udgangspunkt i tallene fra ar 1 i DCF-beregningen.

Falsomheden ved eendring i de oplyste ikke-observerbare input er oplyst inklusive skatteeffekt. Oplysninger om arets
tilgange, dagsveerdireguleringer mv., fremgar af tabellen i note 8. Fglsomheden i form af +/- 0,5% udtrykker aendringen i
dagsveerdier som folge af eendret afkastkrav eller zendring i skan +/- 10% udtrykker effekten ved en eendret leje pa +/- 10%
i ejiendommen.
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10. KAPITALANDELE | DATTERSELSKABER

Kapitalandele i datterselskaber (‘000)

Modervirksomhed

2019 2018
Kostpris primo 98.134 75.313
Tilgang i arets lgb 101.402 22.871
Afgang i aret 0 -50
Kostpris ultimo 198.797 98.134
Veerdireguleringer primo -29.672 16.446
Modtagne udbytter -67.400 -70.900
Arets resultat 37.800 24.603
Akk. veerdiregulering afgang i aret 0 0
@vrige reguleringer 0 179
Veerdireguleringer ultimo -59.275 -29.672
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 140.261 68.461
Kapitalandele med negativ veerdi fratrukket i tilgodehavender hos dattervirksomheder 0 0
Kapitalandel med positiv indre veerdi 140.261 68.462
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Navn Hjemsted Ejerandel 2019 Ejerandel 2018

Copenhagen Suites ApS Hellerup 100% 100%
Copenhagen Property Management ApS Hellerup 100% 0%
Esthersvej 12 ApS Hellerup 100% 100%
Ewaldsgade 6 ApS Hellerup 100% 100%
Faneogade 35-37 ApS Hellerup 100% 100%
Finsensvej 78 ApS Hellerup 100% 0%
Frederikssundsvej 11 ApS Hellerup 100% 0%
Heimdalsgade 39 ApS Hellerup 100% 100%
Ingemannsvej 3 ApS Hellerup 100% 100%
Islevhusvej 31-33 ApS Hellerup 100% 100%
Kebmagergade 61 ApS Hellerup 100% 100%
K/S Leederstraede 11 Hellerup 50%* 0%
Mollegade 3 ApS Hellerup 100% 100%
Niels Hemmingsens Gade 4 ApS Hellerup 100% 0%
Peder Hvitfeldts Straede 15 ApS Hellerup 100% 100%
Prinsessegade 61-63 ApS Hellerup 100% 100%
Skindergade 40 ApS Hellerup 100% 100%
Stavangergade 6 ApS Hellerup 100% 0%
Ulrikkenborg Allé 13-17 ApS Hellerup 100% 100%
Vestergade 4-6 ApS Hellerup 100% 100%

*Leederstraede 11 ApS er en dattervirksomhed fordi Copenhagen Capital A/S overordnet kontrol over selskabet via den

afgeorende stemme i bestyrelsen.

11. UDSKUDT SKAT

Udskudt skat (‘000)

Modervirksomhed

Udskudt skat primo

Arets regulering af udskudt skat

Udskudt skat ultimo

2018

6.682

-1.667

5.015

Udskudt skat kan henfares til dagsvaerdireguleringer af ejendomme samt veerdi af skattemaessigt underskud.

Koncernens fremforselsberettigede underskud pr. 31. december 2019 udger i alt kr. 37,4 mio. (2018: kr. 35 mio.), mens
modervirksomhedens udger i alt kr. 17,1 mio. (2018: kr. 22,9 mio.). Som folge af koncernens forggede aktivitetsniveau og
den valgte kapitalstruktur har ledelsen pr. 31. december 2019 vurderet, at moderselskabet vil kunne anvende sine
fremforselsberettigede skattemzessige underskud inden for en 5-arig periode, svarende til en skatteveerdi pa t.kr. 3.747

(2018: t.kr. 5.015).
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12. TILGODEHAVENDE FRA SALG

Tilgodehavende fra salg (‘000) Koncern Modervirksomhed
2019 2018 2019 2018
Tilgodehavender fra lejere efter nedskrivning 996 1.588 0 685

Der er ikke nedskrevet tilgodehavender pr. statusdagen og der er i aret udgiftsfert tab for samlet t.kr.693. Der er
overforfaldne tilgodehavender pr. balancedagen pa t.kr. 526. Modtagne deposita overstiger veesentligt de overforfaldne
tilgodehavender hos lejere.

13. LIKVIDE BEHOLDNINGER

Likvide beholdninger (‘000) Koncern Modervirksomhed
2019 2018 2019 2018
Kontantbeholdning og indestaender i banker 9.829 19.533 1.650 9.123

14. EGENKAPITAL

Aktiekapital (‘000) Koncern Modervirksomhed
2019 2018 2019 2018

Ordinaere aktier

Selskabskapital primo 45.500 45.500 45.500 45.500
Kapitaltilforsel 500 0 500 0
Selskabskapital ultimo 46.000 45.500 46.000 45.500

Preeferenceaktier

Selskabskapital primo 29.667 27.167 29.667 27.167
Kapitaltilfarsel 20.333 2.500 20.333 2.500
Selskabskapital ultimo 50.000 29.667 50.000 29.667

Selskabskapitalen bestar af 96.000.000 stk. aktier a nominelt kr. 1,00. Aktierne er fuldt indbetalte. Aktierne er fordelt med
46.000.000 stk. stamaktier og 50.000.000 stk. preeferenceaktier. Stamaktierne har stemmeret og repraesentationsret, og
kan ikke indlgses. Preeferenceaktierne er defineret i vedteegterne § 2.11, og har hverken stemmeret eller repreesentationsret,
men en fortrinsret til et arligt udbytte pa maksimalt 8 %. Der er tillige en vedtsegtsbestemt indlgsningskurs, som er 2,00 pr.
aktie i perioden til 1. januar 2024, herefter stiger indlgsningskursen med 0,05 pr. aktie arligt.

Der er foreslaet udbytte pa baggrund af arsrapporten pa t.kr. 2.600 til praeferenceaktionaererne (kr. 0,08 pr. aktie), svarende
til den vedtaegtsbestemte maksimale udbytteprocent for preeferenceaktierne. Koncernen ejer ingen egne aktier (2018:
2.373). Der er ikke akkumuleret ikke-udbetalt udbytte til preeferenceaktionzererne



Koncern- og Arsregnskab — Copenhagen Capital Arsrappor‘t 2019 67

Kapitalstyring

Kapitalstruktur

Koncernens ledelse vurderer lgbende, om koncernens kapitalstruktur er i overensstemmelse med koncernens og
aktioneerernes interesser.

Det overordnede mal er at sikre en kapitalstruktur, som understgtter en langsigtet egenkapitalforrentning efter skat gennem
bl.a. en optimering af forholdet mellem egenkapital og geeld.

Copenhagen Capital A/S arbejder med en langsigtet kapitalstruktur, hvor malseetningen er en soliditetsgrad pa mellem 25-
40%. Selskabets soliditetsgrad var pa statusdagen 37,5% (2018: 40%).

Bestyrelsen har vedtaget en politik, hvorefter udbyttebetaling enten kan finde sted i form af traditionel udlodning eller i form
af tilbagekab af selskabets aktier. Det tilstraebes lgbende at kunne udlodde udbytte til preeferenceaktierne svarende til den
vedteegtsbestemte udbytteprocentsats.

Bestyrelsen har bemyndigelse til at erhverve egne aktier med en palydende veerdi pa indtil 50% af selskabets kapital under
forudsaetning af, at vederlaget svarer til, pa erhvervelsestidspunktet, noterede kurs pa fondsbersen plus/minus 10%.
Bemyndigelsen er givet frem til den 1. april 2021. Selskabet kan i perioder fors@ge opkab af egne aktier, safremt ledelsen
vurderer, at det vil vaere hensigtsmaessigt, eller safremt egne aktier med fordel kan anvendes i forbindelse med keb af
ejendomme.

Udlodning og tilbagekeb fastsaettes altid med udgangspunkt i selskabets resultater, og skal ske under hensyntagen til

selskabets kapitalstruktur, likviditetssituation og planer om investeringer. Pa baggrund af 2019 arsregnskabet udbetales kun
udbytte til praeferenceaktionzerer.

Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdi omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder i forhold til
kostpris. Reserven kan ikke anvendes til udbytteudlodning.

Henleeggelse til saerlig reserve

Henlzeggelse til seerlig reserve efter selskabslovens § 188 stk. 1. nr. 3 er en reserve, der er opstaet ved kapitalnedseettelse.
Ledelsen kan frit stille forslag til anvendelsen ved overfgrsel til andre frie reserver eller udlodning.
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15. FENDRING | DRIFTSKAPITAL
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FEndring i driftskapital (‘000) Koncern Modervirksomhed
2019 2018 2019 2018
FAEndring i lagerbeholdning 0 -11 0 0
FAEndring i tilgodehavender 592 -1.219 685 -523
FAEndring i andre tilgodehavender -4.317 2.494 -628 2.317
FAEndring i deposita 4.550 2.931 0 0
AEndring i anden geeld og leverandorgaeld -3.198 -395 1.534 366
AEndring i gaeld dattervirksomheder 0 0 0 -375
FEndring i driftskapital -2.373 3.800 1.591 1.785
Andre reguleringer ('000) Koncern Modervirksomhed
2019 2018 2019 2018
Afskrivninger 2.066 443 118 119
Tildeling af warrants 472 369 472 369
Renter og gvrige reguleringer 3.852 5.407 -10.289 -8.047
FEndring i reguleringer 7.435 6.219 -9.699 -7.559
16. FENDRING | GELDSFORPLIGTIGELSER FRA FINANSIERINFSAKTIVITETER
FEndring i geeldsforpligtigelser fra finansieringsaktiviteter (‘000)
2019 2018
Geeldsforpligtigelser fra finansierings-
Aktiviteter 1. januar 2019 257.493 203218
FAEndring i regnskabspraksis, IFRS 16 5.889 0
Tilpasset, geeldsforpligtigelser fra finansierings-
Aktiviteter 1. januar 2019 263.382 203218
Provenu ved optagelse af geeld 218.104 123.182
Afdrag pa geeld -70.076 -68.848
FEndringer i pengestromme fra Finansieringsaktiviteter 147.891 54.334
FAEndringer i dagsveerdi -1.281 -59
lkke-kontante sndringer -1.281 -59
Geaeldsforpligtigelser fra finansieringsaktiviteter pr. statusdagen 410.129 257.493
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17. LEASING
Leasingperioden

Koncernens leasing bestar af fast ejendom til videreudlejning via Copenhagen Suites ApS. Koncernen indregner
leasingforpligtelserne pa baggrund af de fremtidige betalinger i leasingperioden.

Leasingperioden bestar af den uopsigelige periode med korrektion for perioder omfattet af forleengelses- og
opsigelsesmuligheder. Koncernen lejer enkelte lejligheder til videreudlejning, som er leasingkontrakter med skensmeaessige
elementer i forhold til Izbetid mv. Kontrakterne Iaber, indtil den opsiges af selskabet med en opsigelsesfrist pa 3 maneder.

Ledelsen har foretaget en vurdering af forventet lgbetid baseret pa fremtidige strategi og plan for Copenhagen Suites.
Ledelsen vurderer ikke, at der er et gkonomisk incitament til at fraflytte lejemalet indenfor 5 ar, som fglge af de foretagne
investeringer i lejemalet. | henhold til aftalen med leasinggiver indeksreguleres ydelsen arligt med aendringer i
nettoprisindekset.

For IFRS 16 bliver lanerenten fastsat pa overgangsdatoen og indgaelsestidspunktet for hhv. gamle og nye lejekontrakter.
Hvis virksomheden vurderer, at der eendres pa opsigelses- og forleengelsesmuligheder, fastszettes den marginale lanerente
pa ny, nar den resterende leasingforpligtelse genberegnes. For ejendomme og huslejekontrakter er der taget hajde for
muligheden for at anvende realkreditfinansiering af ejendomme.

18. FINANSIELLE INSTRUMENTER OG RISICI

Koncernen er som fglge af sine aktiviteter, investeringer og finansiering eksponeret over for visse finansielle risici.
Modervirksomheden styrer de finansielle risici i koncernen centralt og koordinerer koncernens likviditetsstyring, herunder
kapitalfrembringelse og placering af overskudslikviditet.

Bestyrelsen godkender den overordnede finanspolitik for koncernen, der saledes er en integreret del af den overordnede
risikostyring.

Kreditrisici

Kreditrisici er risikoen for finansielle tab, s&fremt lejere eller pengeinstitutter ikke kan opfylde deres kontraktuelle forpligtelser.
Koncernens kreditrisici knytter sig til huslejetiigodehavender og indestaender i banker.

Koncernen har ikke vaesentlige risici vedrarende en enkelt lejer eller modpart. Koncernens politik for kreditrisici medferer,
at alle storre lejere og andre modparter lgbende kreditvurderes.

Koncernen har fra sine lejere modtaget deposita pa t.kr. 11.864 (2017: tkr. 7.314) til afdeekning af kreditrisici vedrgrende
lejerne. | aret har der veeret tab i forbindelse med misligholdelse af lejekontrakter i niveauet kr. 0,5 mio. svarende til 1,51%
af omseetningen i 2019.

Den maksimale kreditrisiko er afspejlet i de regnskabsmzessige veerdier af de enkelte finansielle aktiver, der indgar i
balancen. Der henvises til note 11 vedrgrende tilgodehavender.

Koncernens likvide beholdninger bestar af indestaender i danske pengeinstitutter, som er indplaceret i henholdsvis rating-
gruppe 1, 2 og 5 jf. Finanstilsynets vurdering af finansielle virksomheder. Der vurderes derfor ikke at veere nogen vaesentlig
kreditrisiko tilknyttet likviderne. Koncernen vurderer kontinuerligt, i hvilke pengeinstitutter der kan placeres kontante indskud,
og har fastsat greenser for indskuddets starrelse i hvert enkelt institut.

Likviditetsrisici
Selskabets finansieringsaftaler indeholder saedvanlige standard misligholdelsesbestemmelser, og der er ikke afgivet

covenants, der kan bringe laneaftalerne i misligholdelse ved markedsmeessige udsving i ejendomsveerdierne. Copenhagen
Capital A/S anvender hverken driftskreditter eller juniorlan, hvorfor der ikke kan opsta likviditetsrisiko i forbindelse med
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opsigelse heraf. Der optages dog bygge- og bridgefaciliteter i forbindelse med finansiering af konkrete projekter og
virksomhedshandler, hvor der foreligger tilsagn om endelig langfristede finansiering.

Det er koncernens politik at 1) foretage lanoptagelse med pant i eiendommene ved op til 30-arige realkreditlan med eller
uden afdrag 2) ved ejendomsakkvisitioner skal driftens likviditetsbidrag efter afdrag veere positiv pa kebstidspunktet af

ejendommen (eller forventes at blive det ved erhvervelse af ejendomme med ledige lejemal).

Det er malseetningen, at Igbetiden pa koncernens fremmedkapital er langsigtet og minimum med gennemsnitlig 10-ars
lgbetid.

Koncernens finansielle forpligtelser har fglgende aftalemzessige forfaldstidspunkter:

2019 (’000) Forfaldstidspunkt

Kategori 0-1 ar 1-5 ar >5ar Total Nom.
veerdi

Realkreditgeeld og bankgeeld 37.280 55.985 392.601 485.866 406.047

Leasinggeeld 1.479 4.548 0 6.027 6.027

2018 (’000) Forfaldstidspunkt

Kategori 0-1 ar 1-5 ar >5ar Total Nom.
veerdi

Realkreditgeeld og bankgeeld 11.190 47.741 289.692 348.623 257.174

Belabene er baseret pa ikke-diskonterede pengestremme inkl. renter.

Selskabets realkreditlan bestar af en kombination af 30- og 20-arige annuitetslan. Der er bade lan med og uden afdrag.

| forhold til ejendomsportefgljens veerdi udger geelden (Loan To Value, LTV) ultimo aret 55,45%.

Koncernen har i forbindelse med byggeopgaver optaget mellemfinansiering i form af bankgeeld, som efter byggeriernes
feerdiggorelse erstattes af realkreditgeeld. Herudover anvender koncernen ikke uncommitted bankgeeld, da bestyrelsen ikke
finder uncommittet bankfinansiering hensigtsmaessig til langsigtet finansiering af illikvide aktiver som ejendomme.

Markedsrisici

Markedsrisici er risikoen for, at zendringer i markedspriser sdsom valutakurser, renter og genudlejning, pavirker koncernens
resultat eller veerdien af dets besiddelse af finansielle instrumenter.

Genudlejningsrisici

Koncernen er eksponeret overfor udlejningsprocenten og lejeniveauet. | forbindelse med keb af ejendomme er en vurdering
af genudlejningsrisikoen vigtig, og der kabes kun ejendommen, hvor der vurderes at veere en lav risiko for tomgang. Hver
gang en kunde fraflytter et lejemal, eller ved erhvervelse af ejendomme med ledige lejemal, er der en usikkerhed om,
hvorvidt det ledige lejemal kan genudlejes og til hvilken leje. Denne genudlejningsrisiko er ud over beliggenheden, kvaliteten
og lejeniveauet ogsa pavirket af de generelle konjunkturer i samfundet. Genudlejningsrisikoen kan pavirke
udlejningsprocenten i koncernens ejendomme.

Valutarisici

Koncernens pengestramme er udelukkende i danske kroner. Koncernen er saledes ikke eksponeret over for aendringer i
valutakurser.

Renterisici



Koncern- og Arsregnskab — Copenhagen Capital Arsrapport 2019 71

Koncernen er som folge af sine investeringer og finansiering eksponeret over for sendringer i renteniveauet. Bestyrelsen
folger neje udviklingen pa de finansielle markeder og overvejer, hvornar og i hvilket omfang det vil veere relevant med
indgaelse af rentesikringsaftaler. Varigheden pa Copenhagen Capital A/S’ laneportefalje er ultimo 2019 opgjort til 10,22.
P& portefeljeniveau tilstreebes en varighed der er svarende til varigheden pa et 20-arigt fastforrentet annuitetslan. Pa
baggrund af den historisk lave lanerente pa realkreditldn med fast rente samt den generelle usikkerhed omkring den
fremtidige renteudvikling er varigheden pr. statusdagen er hgjere, end hvad der tilstreebes.

Selskabets realkreditlan bestar af en kombination af 30-arige annuitetslan til fast rente, 20-arige annuitetslan til fast rente
og 30-arige annuitetslan med 5-arig rentetilpasning. For 2019 udger den gennemsnitlige veegtede rentesats, inkl. bidrag pa
koncernens realkreditgeeld, ca. 1,60 % (2018: 2,28 %). For 2020 forventes den gennemsnitlige vaegtede rentesats inkl.

bidrag pa koncernens realkreditgeeld at blive pa samme niveau. Sammensaetningen af koncernens renterisiko pa
realkreditgeeld pr. 31. december 2019.

Fast rente <1 ar

Fast rente 1-4 ar

Fast rente 5-9 ar

9%

7%

En veesentlig del af laneportefaljen er fast forrentet. Som felge af, at gaelden males til dagsveerdi, ville et renteniveau, der
var 0,5% hgjere pr. 31. december 2019, medfere en dagsveerdiregulering af realkreditgeelden, som ville forage arets resultat
efter skat og egenkapitalen med t.kr.15.939 (2018: tkr. 14.308). Et tilsvarende lavere renteniveau ville have reduceret arets
resultat efter skat og egenkapitalen med tkr. 6.605 (2018: tkr. 3.140). Rentefglsomheden er opgjort ud fra den samlet
laneportefolies veegtede varighed korrigeret for de 1an, som kan indfries til kurs pari uanset rentefald.

Effekten er beregnet ved at multiplicere varigheden pa de enkelte l1an med restgeelden.

Kategorier af finansielle instrumenter (000) Koncern Modervirksomhed
2019 2018 2019 2018

Finansielle aktiver, der males til amortiseret kostpris 7.075 3.350 138.662 51.562

Finansielle forpligtelser, der males til dagsveerdi over 404.103 057 493 0 0

resultatet

Finansielle forpligtelser, der males til amortiseret kostpris 47.347 12.245 19.030 17.680

Finansielle instrumenter i alt 458.525 273.006 157.692 141.286
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Dagsveerdi af finansielle instrumenter

Koncernen maler, som beskrevet i anvendt regnskabspraksis realkreditgeeld vedrerende investeringsejendomme, til
dagsveerdi (niveau 1 i dagsveerdihierarkiet), jf. note 2.

Som beskrevet i note 2 indgar, ved veerdianszettelsen, en vurdering af koncernens egen kreditrisiko, herunder veerdien af
den stillede sikkerhed ved opgerelsen af realkreditgaeldens dagsveerdi. Den belgbsmaessige starrelse af sendringer i
dagsveerdien af realkreditgeeld, som kan henfgres til @&ndring i egen kreditrisiko, er:

2019 2018
| regnskabsaret 0 0
Akkumuleret 0 0

Dagsveerdien af gvrige finansielle aktiver og forpligtelser er kortfristede, og svarer i al veesentlighed til den
regnskabsmaessige veerdi.

Dagsveerdiregulering af realkreditgaeld (’000) Koncern

Dagsveerdiregulering af realkreditgeeld 149 -1.503
Laneomkostninger 1.132 1.445
| alt 1.281 -59

Kaution for dattervirksomheder

Copenhagen Capital A/S kautionerer for bank- og realkreditlan alle hos ejendomsselskaberne, som er dattervirksomheder.
Den samlet kaution udger tkr. 404.103. Koncernen har ligeledes afgivet pant i ejendomme for en veerdi tkr. 411.600.
Derudover er anparter i datterselskaber (eksklusiv anparter i Peder Hvitfeldts Straede 15 ApS, Copenhagen Suites ApS og
Copenhagen Property Management ApS) pantsat overfor bank- og realkreditlan tkr. 404.103.

19. NARTSTAENDE PARTER

Ingen personer eller selskaber har bestemmende indflydelse pa selskabet. P.W.H. ApS har oplyst at have en stemmeandel
mellem 25-33,33% og Asmindergd Finans ApS har oplyst at have en stemmeandel pa 20-24,99%. Der har veeret betalt
husleje af 179 t.kr. (2018: t.kr. 210)

Nzertstdende parter bestar herudover af medlemmerne af bestyrelse og direktion, disses neere familiemedlemmer samt
koncernens tilknyttede virksomheder (note 9).

Transaktioner med tilknyttede selskaber (’000) Koncern Modervirksomhed
2019 2018 2019 2018
Salg af administrationsydelser 0 0 489 4.000
Modtagne renter fra tilknyttede selskaber 0 0 9.675 9.231
Betalte renter til tilknyttede selskaber 0 0 296 1.351
Udlejning af boliglejemal tilknyttede selskaber 0 0 84 82
Tilgodehavender hos tilknyttede selskaber 0 0 138.662 122.993
Geeld til tilknyttede selskaber 0 0 0 16.819
Kaution for tilknyttede selskabers realkreditlan 0 0 404.103 257174
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Administrationskunder er overdraget til et seerskilt selskab ved stiftelse af Copenhagen Property Management ApS til O kr.

Transaktioner mellem selskabet og tilknyttede selskaber er er elimineret ved konsolidering.

Transaktioner med direktion og bestyrelse (’000) Koncern Modervirksomhed
2019 2018 2019 2018
Bestyrelseshonorar 100 100 100 100
Aktiebaseret vederlaeggelse bestyrelsen 191 151 191 151
Gage til direktionen 994 1.554 962 1.554
Aktiebaseret vederlaeggelse direktionen 193 188 113 188
Kab af serviceydelser fra bestyrelsen 2 110 0 5
ﬁ;lgse}[gzjr;adn:omsadmlnlstratlon til bestyrelsen og 1.556 788 704 788
Leje erhvervslejemal fra neertstaende 179 210 179 210
Finansielle ydelser fra bestyrelse og neertstaende 0 401 0 401
20. RESULTAT PR. AKTIE
Resultat pr. aktie 2019 2018
Arets resultat (t.kr.) 42.291 37.483
Heraf udbytte til preeferenceaktier (t.kr.) 2.600 2.373
Arets resultat, der kan henfores til stamaktier (t.kr.) 39.691 35.110
Antal stamaktier anvendt til beregning
Gennemsnitligt antal udstedte stamaktier, antal stk. 45.708.333 45.500.000
Gennemsnitligt antal egne aktier, antal stk. 0 0
Antal stamaktier til beregning af resultat pr. aktie 45.708.333 45.500.000
Udestaende warrants udvandingseffekt, antal stk. 1.168.766 1.350.281
Gennemsnitligt antal praeferenceaktier udstedt, antal stk. 36.329.365 28.416.667
Antal aktier til beregning af udvandet resultat pr. aktie 83.206.464 75.266.948

Gennemsnitligt antal aktier i omlgb beregnes som et veegtet gennemsnit over aret. Tegningsretters/warrants'
udvandingseffekt er beregnet ved anvendelse af "treasury share" metoden i IAS 33. Nar tegningskursen overstiger
barskursen, beregnes der udvandingseffekt af tegningsretter/warrants.

21. BEGIVENHEDER EFTER BALANCEDAGEN

Selskabet har efter regnskabsperiodens feerdiggjort og udlejet ungdomsboligerne beliggende Heimdalsgade 39, 2200
Kebenhavn, gennemfart konverteringen af kontor til boliger pa ejendommen beliggende Vestergade 4-6, 1456 Kebenhavn
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K og feerdiggjort de 2 taglejligheder/altaner pa ejendommen beliggende Ewaldsgade 6, 2200 Kgbenhavn N. Effekterne heraf
er indregnet i arsrapporten.

Ombygningen af ejendommen beliggende Leederstraede 11A og 11B, 1201 Kebenhavn K i forbindelse med konverteringen
af kontorer til boliger er pabegyndt og forventes afsluttet 1. kvartal 2021. De samlede byggeomkostninger er budgetteret il
kr. 20 mio., og Copenhagen Capital A/S har tilsagn om byggekreditter pa kr. 14,83 mio. og efterfalgende anlzegsfinansiering
pa kr. 17,34 mio.

Copenhagen Capital A/S har i delt sameje med et familieejet ejendomsselskab indgéet en totalentrepriseaftale pa opfarsel
af 41 ungdomsboliger og 1 erhvervslejemal pa ejendommen beliggende Frederikssundsvej 11, 2400 Kabenhavn N, der
forventes afsluttet i sommeren 2021. De samlede opfarelsesomkostninger er budgetteret til kr. 50,7 mio. og Copenhagen
Capital A/S har tilsagn om byggekreditter og efterfalgende anlzegsfinansiering pa kr. 43,0 mio.

Den 30. januar 2020 indgik regeringen ny boligaftale med udgangspunkt i BRL §5.2., der indeholder en raekke initiativer,
som efterfolgende har udmentet sig i et lovforslag. Safremt lovforslaget vedtages vil det betyde en nedskrivning af
Copenhagen Capital A/S ejendomme pa mindre end 0,5% af den samlede ejendomsveerdi.

COVID-19 har udviklet sig med stor hastighed i Danmark og Europa i lgbet af februar og marts 2020, hvilket kan pavirke
koncernens resultat for 2020. Det vurderes, at driften primaert kan pavirkes af et stigende renteniveau og manglende
lejebetalinger fra erhvervslejere. Selskabet har en konservativ renteprofil, hvor en stor del af selskabets laneportefglje har
fast rente. Varigheden pa laneportefeljen er pa 10,22, hvilket er pa niveau med varigheden pa et 20-arigt realkreditlan med
fast rente. Som falge af COVID-19 er selskabet ekstra opmaerksom pa lejeindteegter fra gkonomisk svage erhvervslejere,
der er beskeeftiget indenfor turisme og restauration. Lejeindtaegten relateret hertil udger kun en mindre del af koncernens
samlede lejeindteegt. Selskabet har en god soliditet med lange kredittilsagn pa lane- og kreditfaciliteterne uden ’harde’
finansielle covenants. Samlet set vurderes risikoen i relation til COVID-19 som veerende lav til mellem.

22. GODKENDTE, IKKE-IKRAFTRADTE REGNSKABSSTANDARDER OG FORTOLKNINGSBIDRAG

Pa tidspunktet for afleeggelse af denne arsrapport foreligger ikke nye eller eendrede regnskabsstandarder og fortolkninger,
som har en veesentlig betydning for arsregnskabet.






