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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2024 for GES
Holding ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter min opfattelse giver arsregnskabet
et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2024 samt af

resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2024.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, som be-
retningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aalborg, den 26. juni 2025

Direktion

Lars S@rensen

GES Holding ApS - Arsrapport for 2024 1
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Den uafhangige revisors erklaering om udvidet gennemgang

Til anpartshaveren i GES Holding ApS

Konklusion

Vi har udfgrt udvidet gennemgang af arsregnskabet for GES Holding ApS for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2024, der omfatter resultatopggrelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Ars-
regnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2024 samt af resultatet af selskabets
aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2024 i overensstemmelse med arsregnskabslo-
ven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores udvidede gennemgang i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erklaeringsstan-
dard for sma virksomheder og FSR - danske revisorers standard om udvidet gennemgang af arsregnska-
ber, der udarbejdes efter arsregnskabsloven. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i afsnittet "Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet”. Vi er uafhaengi-
ge af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants'
internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der
er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og
IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede bevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel-
sen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde ars-
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hen-
sigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Dette kraever, at vi planleegger og udfgrer
handlinger med henblik pa at opna begraenset sikkerhed for vores konklusion om arsregnskabet og der-
udover udfgrer specifikt kraevede supplerende handlinger med henblik pa at opna yderligere sikkerhed
for vores konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primaert bestar af forespgrgsler til ledelsen og, hvor
det er hensigtsmaessigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt kraavede suppleren-
de handlinger samt vurdering af det opnaede bevis.
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Den uafhangige revisors erklaering om udvidet gennemgang

Omfanget af handlinger, der udfgres ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en revision, og vi
udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om arsregnskabet.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

| tilknytning til vores udvidede gennemgang af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberet-
ningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregn-
skabet eller vores viden opnaet ved den udvidede gennemgang eller pa anden made synes at indeholde
vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i hen-
hold til arsregnskabsloven.

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

Aalborg, den 26. juni 2025

Redmark

Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr.29 44 27 89

Jesper Havgaard Kongsted
statsautoriseret revisor
mne34468
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Selskabet

Direktion

Revision

Bankforbindelser

Tilknyttede virksomhed

Kapitalinteresser

GES Holding ApS
Hasseris Bymidte 3, 1.
9000 Aalborg

CVR-nr.: 31623901

Stiftet: 8. august 2008
Hjemsted: Aalborg

Regnskabsar: 1. januar - 31. december

Lars Sgrensen

Redmark

Godkendt Revisionspartnerselskab
Hasseris Bymidte 6

9000 Aalborg

Nordea Bank A/S
Nordnet
Sydbank A/S

Saxo Bank

Dahlquist Holding ApS, Aalborg

NELS Holding ApS, Aalborg

LM Ejendomme, Aalborg ApS, Aalborg
EWE Halchiu Solar S.r.l., Rumaenien
MPS Software Solutions ApS, Aalborg
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabets aktivitet har i lighed med tidligere ar bestaet af at eje veerdipapir og ejendomme foruden
anden investering samt al virksomhed, som efter direktions skgn er beslaegtet hermed.

Vasentlige &ndringer i virksomhedens aktiviteter og gkonomiske forhold

Der har ikke vaeret vaesentlige eendringer i aktiviteter og gkonomiske forhold.

Arets bruttofortjeneste udggr 1.990 t.kr. mod 2.971 t.kr. sidste ar. Det ordinaere resultat efter skat ud-
gor 8.071 t.kr. mod 7.774 t.kr. sidste ar. Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.
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Resultatopggrelse 1. januar - 31. december

2024 2023
Note kr. kr.
Bruttofortjeneste 1.990.190 2.970.778
Vardiregulering af investeringsejendomme -28.982 -2.500.000
2 Personaleomkostninger -1.071.708 -1.028.183
Af- og nedskrivninger af materielle anleegsaktiver -48.517 0
Andre driftsomkostninger -673.608 0
Driftsresultat 167.375 -557.405
Indteegt af kapitalandel i tilknyttet virksomhed -16.506 -9.597
Indteegter af andre kapitalandele, vaerdipapirer og tilgodeha-
vender, der er anlaegsaktiver 2.506.907 7.207.053
Andre finansielle indtaegter 7.672.036 3.943.087
3 @vrige finansielle omkostninger -2.546.675 -2.131.031
Resultat for skat 7.783.137 8.452.107
Skat af arets resultat 287.739 -677.978
Arets resultat 8.070.876 7.774.129
Forslag til resultatdisponering:
Ekstraordinaert udbytte vedtaget i regnskabsaret 1.000.000 0
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode -16.506 -9.597
Udbytte for regnskabsaret 5.500.000 1.000.000
Overfgres til overfgrt resultat 1.587.382 6.783.726
Disponeret i alt 8.070.876 7.774.129
GES Holding ApS - Arsrapport for 2024 6
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Balance 31. december

Aktiver
2024 2023
Note kr. kr.
Anlaegsaktiver
4 Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 306.483 0
5 Investeringsejendomme 59.800.000 59.100.000
Materielle anlaegsaktiver i alt 60.106.483 59.100.000
6 Kapitalandel i tilknyttet virksomhed 47.756 64.262
7 Kapitalinteresser 25.852.680 21.166.711
8 Andre veerdipapirer og kapitalandele 1.547.198 1.000.000
9 Andre tilgodehavender 1.000.000 1.000.000
Finansielle anlaegsaktiver i alt 28.447.634 23.230.973
Anlzegsaktiveri alt 88.554.117 82.330.973
Omsaetningsaktiver
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 4.984.984 4.871.487
Tilgodehavender hos kapitalinteresser 86.040 82.731
Tilgodehavende selskabsskat 48.403 0
Andre tilgodehavender 3.979.848 5.333.877
Periodeafgraensningsposter 22.548 52.305
Tilgodehavender i alt 9.121.823 10.340.400
Andre veerdipapirer og kapitalandele 18.103.664 19.105.265
Veerdipapirer i alt 18.103.664 19.105.265
Likvide beholdninger 1.931.756 696.676
Omsaetningsaktiver i alt 29.157.243 30.142.341
Aktiver i alt 117.711.360 112.473.314
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Balance 31. december

Passiver
2024 2023
Note kr. kr.
Egenkapital
Virksomhedskapital 125.000 125.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 7.756 24.262
10 Reserve for sikringstransaktioner 2.831.663 2.657.666
Overfgrt resultat 72.052.831 70.465.449
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 5.500.000 1.000.000
Egenkapital i alt 80.517.250 74.272.377
Hensatte forpligtelser
Hensaettelser til udskudt skat 1.641.763 1.880.426
Hensatte forpligtelser i alt 1.641.763 1.880.426
Geaeldsforpligtelser
Geeld til realkreditinstitutter 19.085.654 21.023.690
Geld til pengeinstitutter 184.518 861.925
Anden gzld 924.969 898.028
11 Langfristede geeldsforpligtelser i alt 20.195.141 22.783.643
11 Kortfristet del af langfristet gaeld 2.945.092 2.988.170
Geeld til pengeinstitutter 8.946.693 4.169.788
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 398.457 254.063
Selskabsskat 0 457.724
Skyldig selskabsskat til tilknyttede virksomheder 0 57.005
Anden gzld 3.061.748 5.594.185
Periodeafgraensningsposter 5.216 15.933
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 15.357.206 13.536.868
Gaeldsforpligtelser i alt 35.552.347 36.320.511
Passiver i alt 117.711.360 112.473.314
1 Oplysninger om dagsvaerdi
12 Pantsztninger og sikkerhedsstillelser
13 Eventualposter
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Noter
1.  Oplysninger om dagsveerdi
Bdrsnoterede
Investerings- investerings- Bgrsnoterede
ejendomme beviser aktier
kr. kr. kr.
Dagsveerdi 31. december 2024 59.800.000 1.804.823 9.555.536
Arets urealiserede zendringer af dagsveerdi
indregnet i resultatopggrelsen -28.982 137.538 -1.119.503
2024 2023
kr. kr.
2. Personaleomkostninger
Lenninger og gager 1.051.505 1.018.864
Andre omkostninger til social sikring 20.203 9.319
1.071.708 1.028.183
Gennemsnitligt antal beskaeftigede medarbejdere 1 1
3.  @uvrige finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger, tilknyttede virksomheder 30.788 17.248
Andre finansielle omkostninger 2.515.887 2.113.783
2.546.675 2.131.031
4.  Andre anlzaeg, driftsmateriel og inventar
Kostpris 1. januar 2024 0 64.140
Tilgang i arets lgb 355.000 0
Afgang i arets Igb 0 -64.140
Kostpris 31. december 2024 355.000 0
Af- og nedskrivninger 1. januar 2024 0 -64.140
Arets af-/nedskrivninger -48.517 0
Af-/nedskrivninger, afhandede aktiver 0 64.140
Af- og nedskrivninger 31. december 2024 -48.517 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2024 306.483 0
GES Holding ApS - Arsrapport for 2024 9
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Noter

31/12 2024 31/12 2023
kr. kr.

5. Investeringsejendomme
Kostpris 1. januar 2024 67.114.315 67.114.315
Tilgang i arets lgb 728.982 0
Kostpris 31. december 2024 67.843.297 67.114.315
Regulering til dagsveerdi 1. januar 2024 -8.014.315 -5.514.315
Arets regulering til dagsveerdi -28.982 -2.500.000
Regulering til dagsveerdi 31. december 2024 -8.043.297 -8.014.315
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2024 59.800.000 59.100.000

Selskabets investeringsejendomme bestar af 1 boligejendom beliggende i Aalborg og 4
erhvervsejendomme, primaert i Nordjylland.

Investeringsejendommene er, jf. beskrivelsen af anvendt regnskabspraksis, malt til dagsveerdi (ni-
veau 3 i dagsveerdihierarkiet) ved anvendelse af en afkastbaseret model.

Ved opggrelse af afkastet for ejendommene tages der udgangspunkt i de forventede
lejeindtaegter ved fuld udlejlning af ejendommen. Forventede drifts-, administrations- og
vedligeholdelsesomkostninger fratreekkes. Den herefter beregnede vaerdi korrigeres for indregnet
tomgangsleje for en passende periode samt forventede omkostninger til indretning og stg@rre
vedligeholdelsesarbejde mv., ligesom deposita og forudbetalt leje tillaegges.

Afkastkravet er fastsat med udgangspunkt i markedsstatistikker, gennemfgrte handler samt ledel-
sens kendskab til ejendomsmarkedet i @gvrigt. Ved fastszettelse af afkastkravet indgar parametre
sasom type (bolig, kontor, butik mv.), beliggenhed, alder, vedligeholdelsestilstand, lejeaftalernes
Ipbetid og lejernes bonitet mv.

Vaesentlige forudsaetninger for den opgjorte dagsveerdi er som fglger:
31/12 2024 31/12 2023

Afkastkrav, bolig, beliggenhed (Nordjylland, Danmark) (%) 4,6 4,5
Afkastkrav, erhverv, beliggenhed (Nordjylland, Danmark) (%) 8,25 7,00

GES Holding ApS - Arsrapport for 2024 10
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Noter

5. Investeringsejendomme (fortsat)

Fglsomhedsanalyse

Dagsveaerdien af investeringsejendommene udggr 59.800 t.kr. pr. 31. december 2024. Den opgjor-
te dagsveerdi er et skgn foretaget af ledelsen pa basis af tilgeengelige oplysninger og aktuelle for-
ventninger til fremtiden. Fglsomheden af det gennemsnitlige afkastkrav kan illustreres ved, at ved
en stigning i afkastprocenten pa 0,5 %-point pr. ejendom vil dagsveerdien falde med 3.229 t.kr. Et
fald i afkastprocenten pa 0,5 %-point pr. ejendom vil medfgre en stigning i dagsveerdien pa 4.771
t.kr.

31/12 2024 31/12 2023

kr. kr.
6. Kapitalandel i tilknyttet virksomhed

Anskaffelsessum, 1. januar 2024 40.000 40.000
Kostpris 31. december 2024 40.000 40.000
Opskrivninger 1. januar 2024 24.262 33.859
Arets resultat -16.506 -9.597
Opskrivninger 31. december 2024 7.756 24.262
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2024 47.756 64.262

Hovedtallene for virksomheden ifglge den seneste godkendte arsrapport
Regnskabs-
maessig vaerdi
hos GES
Egenkapital Arets resultat Holding ApS
Ejerandel kr. kr. kr.
Dahlquist Holding ApS, Aalborg 25% 223.392 -47.382 47.756
223.392 -47.382 47.756
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Noter

31/12 2024 31/12 2023
kr. kr.
7. Kapitalinteresser
Anskaffelsessum, primo 1. januar 2024 21.273.077 21.276.077
Tilgang i arets lgb 4.685.969 0
Afgang i arets Igb 0 -3.000
Kostpris 31. december 2024 25.959.046 21.273.077
Nedskrivninger 1. januar 2024 -106.366 -106.366
Nedskrivninger 31. december 2024 -106.366 -106.366
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2024 25.852.680 21.166.711
Hovedtallene for virksomhederne ifglge de seneste godkendte arsrapporter
Regnskabs-
maessig vaerdi
hos GES
Egenkapital Arets resultat Holding ApS
Ejerandel kr. kr. kr.
NELS Holding ApS, Aalborg 33,33% 30.990.738 7.090.974 14.188.948
LM Ejendomme, Aalborg ApS,
Aalborg 50 % 18.619.725 -1.182.530 7.525.969
EWE Halchiu Solar S.r.l.,
Rumaenien 25% 11.898.297 1.144.849 4.123.763
MPS Software Solutions ApS,
Aalborg 35,00 % 161.429 108.370 14.000
61.670.189 7.161.663 25.852.680
8.  Andre veerdipapirer og kapitalandele
Kostpris 1. januar 2024 1.000.000 7.553.361
Tilgang i arets lgb 1.547.198 0
Afgang i arets Igb -1.000.000 -6.553.361
Kostpris 31. december 2024 1.547.198 1.000.000
Opskrivninger 1. januar 2024 0 1.070.259
Korrektion af tidligere opskrivning 0 -1.070.259
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2024 1.547.198 1.000.000
GES Holding ApS - Arsrapport for 2024 12
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Noter
31/12 2024 31/12 2023
kr. kr.
9.  Andre tilgodehavender
Kostpris 1. januar 2024 1.000.000 0
Tilgang i arets lgb 0 1.000.000
Kostpris 31. december 2024 1.000.000 1.000.000
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2024 1.000.000 1.000.000
10. Reserve for sikringstransaktioner
Reserve for sikringstransaktioner 1. januar 2024 2.657.666 2.165.611
Arets regulering af sikringsinstrumenter til dagsvaerdi 223.073 630.840
Skat af arets regulering af sikringsinstrumenter -49.076 -138.785
2.831.663 2.657.666
11. Galdsforpligtelser
Kortfristet Langfristet
Geeld i alt del af lang- geeld Restgzeld
31/12 2024 fristet geeld 31/12 2024 efter 5 ar
kr. kr. kr. kr.
Geeld til
realkreditinstitutter 21.273.271 2.187.617 19.085.654 14.052.743
Kreditinstitutter i gvrigt 757.475 757.475 0 0
Geeld til pengeinstitutter 184.518 0 184.518 0
Anden geeld 924.969 0 924.969 0
23.140.233 2.945.092 20.195.141 14.052.743
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Noter

12.

13.

Pantszetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, 21.178 t.kr., er der givet pant i grunde og bygninger,
hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2024 udggr 59.800 t.kr.

Selskabet har deponeret ejerpantebreve pa i alt 16.685 t.kr. til sikkerhed for bankgeeld.
Ejerpantebrevene giver pant i ovenstaende grunde og bygninger.

Selskabet har afgivet stgtteerklaering for Dahlquist Holding ApS i kommende regnskabsar.

Eventualposter
Eventualforpligtelser
Kautionsforpligtelser:

Til sikkerhed for LM Ejendomme, Aalborg ApS' kreditforeningslan hos DLR Kredit, som pr.
31.12.24 udggr 11.906 t.kr., har selskabet stillet selvskyldnerkaution.

Til sikkerhed for Ejendomsselskabet Nygade 10-12, Grasten ApS' kreditforeningslan hos Nykredit,
som pr. 31.12.24 udger 1.433 t.kr., har selskabet stillet selvskyldnerkaution.

Til sikkerhed for Shining Rebalance ApS' driftskonto hos Nordea Bank, som pr. 31.12.24 udggr 65
t.kr., har selskabet stillet selvskyldnerkaution.

Til sikkerhed for Ngrreport Hammel A/S' kreditforeningslan hos Nordea Bank, som pr. 31.12.24
udger 10.910 t.kr., har selskabet stillet selvskyldnerkaution.

Til sikkerhed for Skgjtehaven ApS' kreditforeningslan hos DLR Kredit, som pr. 31.12.24 udggr
11.214 t.kr., har selskabet stillet selvskyldnerkaution.

Selskabet har committed sig til Kersia pa 1.558 t.kr., som forfalder over 3 ar med udlgb i 2027.
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Noter

13.

Eventualposter (fortsat)
Eventualforpligtelser (fortsat)
Sambeskatning

Selskabet er administrationsselskab i den nationale sambeskatning og haefter ubegraenset og soli-
darisk med de gvrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.

Selskabet haefter ubegraenset og solidarisk med de gvrige sambeskattede selskaber for eventuelle
forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter.

Haeftelse vedrgrende forpligtelse i forbindelse med kildeskatter af udbytte, renter og royalties ud-
gor estimeret maksimalt: O t.kr.

Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter eller kildeskatter mv. vil kunne medfgre, at sel-
skabets haeftelse udggr et andet belgb.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for GES Holding ApS er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser
for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at fglge enkelte regler for klasse C-virk-
somheder.

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

Generelt om indregning og maling

| resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes veerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,
herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af @ndre-
de regnskabsmaessige skgn af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopggrelsen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forplig-
telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en kon-
stant effektiv rente over Igbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med fradrag af
eventuelle afdrag samt tilleg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris
og nominelt belgb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens Igbetid.

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

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen som en fi-
nansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestrémme, indregnes vardiregu-
leringerne direkte pa egenkapitalen i en dagsvaerdireserve.

Tilgodehavender, geeld og andre monetaere poster i fremmed valuta, omregnes til balancedagens valu-
takurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller
geeldsforpligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopggrelsen under
finansielle indtaegter og omkostninger.

Anlaegsaktiver, der er kgbt i fremmed valuta males til kursen pa transaktionsdagen.
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Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter indregnes fgrste gang i balancen til kostpris og males efterfglgende til
dagsvaerdi. Positive og negative dagsveaerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i andre tilgodeha-
vender henholdsvis anden gzeld.

Zndringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriteri-
erne for sikring af dagsveaerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultat-
opggrelsen sammen med a&ndringer i dagsvaerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

Zndringer i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er vaelges klassificeret som sikring af
fremtidige pengestrémme, indregnes i andre tilgodehavender eller anden gzeld og i egenkapitalen.

Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, overfgres belgb, som tid-
ligere er indregnet i egenkapitalen til kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer
den fremtidige transaktion i indteegter eller omkostninger, overfgres belgb, som Igbende er indregnet i
egenkapitalen, til resultatopggrelsen i den periode, hvor det sikrede pavirker resultatopggrelsen.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke valges indregnet som sikringsinstrumenter, indregnes
&ndringer i dagsveerdi Igbende i resultatopggrelsen.

Dagsveerdihierarkiet

Selskabet anvender dagsvaerdibegrebet til indregning af investeringsejendomme, andre kapitalandele,
tilknyttede virksomhed samt til indregning af veerdien af finansielle instrumenter. Dagsvaerdien define-
res som den pris, der kan opnas ved at salge et aktiv eller skal betales for at overdrage en forpligtelse i
en almindelig transaktion pa et marked med uafhaengige parter. Dagsvaerdiansaettelse tager udgangs-
punkt i et primaert marked. Der er fire niveauer i dagsveerdihierarkiet til opggrelse af veerdien:

1. Opggrelse ud fra dagsveerdi i et tilsvarende marked

2. Opggrelse efter anerkendte vaerdiansattelsesmetoder pa baggrund af observerbare markedsin-
formationer

3. Opggrelse ud fra anerkendte veerdianszattelsesmetode og rimelige skgn.

4. Kostpris

Resultatopggrelsen

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder lejeindtaegter ved investeringsejendomme, @vrige honorarer,
omkostninger ved investeringsejendomme samt eksterne omkostninger.

Selskabet har som fortolkningsbidrag for indregning af nettoomsaetning valgt IAS 18.
Lejeindtaegter indeholder indtaegter ved udlejning af ejendomme samt opkraevede feellesomkostninger

og indregnes i resultatopggrelsen i den periode, som lejen vedrgrer. Indteegter vedrgrende varmeregn-
skabet indregnes i balancen som mellemvaerender med lejere.
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Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, administration og operationelle leasing-
omkostninger.

Ombkostninger vedrgrende investeringsejendomme indeholder omkostninger vedrgrende drift af ejen-
domme, reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, skatter, afgifter og andre omkostninger. Om-
kostninger vedrgrende varmeregnskabet indregnes i balancen som mellemvaerende med lejere.

Vardiregulering af investeringsejendomme
Vardiregulering af investeringsejendomme indeholder vardireguleringer af ejendomme til dagsvaerdi
samt gevinst/tab ved afhandelse af ejendomme.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ign og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring muv. til selskabets medarbejdere.

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anleegsakti
ver.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedens
hovedaktiviteter, herunder tab ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Finansielle indtzaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved
finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og kurstab vedrgrende veerdipapirer, gaeld
og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleg og
godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Indtaegter af kapitalandel i tilknyttet virksomhed og kapitalinteresser

| resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af den tilknyttede virksomheds resultat efter
skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pa goodwill og tillaeg af ne-
gativ goodwill.

Udbytte fra kapitalinteresser indtaegtsfgres i det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af drets aktuelle selskabsskat og andring i udskudt skat, indregnes i resultatopgg-
relsen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan
henfgres til posteringer direkte i egenkapitalen.
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Modervirksomheden og de danske tilknyttede virksomheder er omfattet af de danske regler om tvun-
gen sambeskatning af koncernens danske virksomheder. Modervirksomheden er administrationsselskab
for sambeskatningen og afregner som fglge heraf alle betalinger af selskabsskat med skattemyndighe-
derne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambe-
skattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil modtager virk-
somheder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet an-
vende dette underskud (fuld fordeling).

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger males til kostpris med tilleeg af opskrivninger og med fradrag af akkumulerede af-
skrivninger og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med tillaeg af opskrivninger til dagsvaerdi og med fradrag af eventuel
forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Afskrivningsperioden og restvaerdien fastsaettes pa anskaf-
felsestidspunktet og revurderes arligt. Overstiger restvaerdien aktivets regnskabsmaessige vaerdi, ophg-
rer afskrivningen.

Tilbagefgrsel af tidligere foretagne opskrivninger og indregnede udskudte skatter vedrgrende opskriv-
ninger indregnes direkte i selskabets egenkapital.

@vrige materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og ned-
skrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid.
Afskrivningsperioden og restveerdien fastseettes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Over-

stiger restvaerdien aktivets regnskabsmaessige vaerdi, ophgrer afskrivningen.

Ved andring i afskrivningsperioden eller restvaerdien indregnes virkningen for afskrivninger fremover
som en andring i regnskabsmaessigt skgn.

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

Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvor brugstiden
pa de enkelte bestanddele er forskellig, og den enkelte bestanddel udggr en vaesentlig del af den samle-
de kostpris.

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Brugstid
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Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-5ar

Smaaktiver med en forventet levetid under 1 ar indregnes i anskaffelsesaret som omkostninger i resul-
tatopggrelsen.

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgs-
pris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste
eller tab indregnes i resultatopggrelsen under andre driftsindteegter eller andre driftsomkostninger.

Leasingkontrakter

Alle gvrige leasingkontrakter behandles som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel
leasing og gvrige lejeaftaler indregnes i resultatopggrelsen over kontraktens Igbetid. Selskabets samle-
de forpligtelse vedrgrende operationelle leasingaftaler og lejeaftaler oplyses under eventualposter.

Nedskrivning pa anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af savel immaterielle som materielle anlaegsaktiver samt kapitalandele i
tilknyttet virksomhed og kapitalinteresser vurderes arligt for indikationer pa veerdiforringelse ud over
det, som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vaerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, safremt denne er lave-
re end den regnskabsmaessige vaerdi.

Genindvindingsvaerdien er den hgjeste veerdi af kapitalvaerdi og salgsveerdi fratrukket forventede om-
kostninger ved et salg. Kapitalvaerdien opggres som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestrgm-
me fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen og forventede nettopengestrosmme ved salg af aktivet
eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbagefgres, nar betingelsen for nedskrivningen ikke laengere be-
star. Nedskrivninger pa goodwill tilbagefgres ikke.

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme males ved fgrste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kgbspris
og eventuelle direkte tilknyttede omkostninger.

Investeringsejendomme males efterfglgende ejendom for ejendom til en skgnnet dagsveerdi, der svarer
til det belgb, som den enkelte ejendom vurderes at ville kunne salges for pa balancedagen til en uaf-
haengig keber. Dagsvaerdien opggres ved anvendelse af en afkastbaseret model som baseres pa den
budgetterede nettoindtjening for det kommende ar tilpasset en normalindtjening og ved anvendelse af
et afkastkrav, der afspejler markedets aktuelle afkastkrav for tilsvarende ejendomme. Veaerdien regule-
res for forhold, som ikke afspejles i normalindtjeningen, f.eks. faktisk tomgang, stgrre renoveringsarbej-
der o.l. Den anvendte vaerdiansaettelsesmodel er uaendret i forhold til sidste regnskabsar.
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Omkostninger, der tilfgrer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til anskaf-
felsestidspunktet og som derved forbedrer ejendommens fremtidige afkast, tilleegges kostprisen som
en forbedring. Omkostninger, der ikke tilfgrer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber,
indregnes i resultatopggrelsen under “omkostninger vedrgrende investeringsejendomme”.

Investeringsejendomme har som gvrige materielle anleegsaktiver, bortset fra grunde, en begraenset le-
vetid. Den vardiforringelse, der finder sted, efterhdnden som en investeringsejendom foraeldes, afspej-
les i investeringsejendommens Igbende maling til dagsveerdi. Der foretages derfor ikke systematiske af-
skrivninger over investeringsejendommens brugstid.

Vardireguleringer indregnes i resultatopggrelsen under posten “Veerdireguleringer af investeringsejen-
domme”.

Finansielle anlagsaktiver

Kapitalandel i tilknyttet virksomhed

Kapitalandel i tilknyttet virksomhed indregnes og males efter den indre vaerdis metode. Indre veerdis
metode anvendes som en konsolideringsmetode.

| balancen indregnes kapitalandel i tilknyttet virksomhed til den forholdsmaessige andel af virksomhe-
dens regnskabsmaessige indre veerdi. Denne opggres efter modervirksomhedens regnskabspraksis med
fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med tilleeg eller fradrag af reste-
rende veerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden. Negativ goodwill ind-
regnes i resultatopggrelsen ved kgbet af kapitalandelen. Vedrgrer den negative goodwill overtagne
eventualforpligtelser, indtaegtsfgres negativ goodwill fgrst, nar eventualforpligtelserne er afviklet eller
bortfaldet.

Kapitalandel i tilknyttet virksomhed med regnskabsmaessig negativ indre vaerdi males til 0 kr., og et
eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives, i det omfang tilgodehavendet er uerhol-
deligt. | det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke en underba-
lance, der overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandel i tilknyttet virksomhed overfgres under egenkapitalen til reserve for
nettoopskrivning efter den indre veerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi overstiger
kostprisen. Udbytte fra tilknyttet virksomhed, der forventes vedtaget inden godkendelsen af naervaeren-
de arsrapport, bindes ikke pa opskrivningsreserven. Reserven reguleres med andre egenkapitalbevaegel-
ser i tilknyttet virksomhed.

Kapitalinteresser

Kapitalinteresser indregnes og males til kostpris. Er genindvindingsveerdien lavere end kostprisen, ned-
skrives til denne lavere vaerdi.
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Andre veerdipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under anlaegsaktiver, omfatter andre veaerdipapirer,
som ikke er bgrsnoterede, der males til dagsveerdi i overensstemmelse med regler i
dagsveerdihierarkiet.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Der ned-
skrives til nettorealisationsvaerdien med henblik pa at imgdega forventede tab. Virksomheden har valgt
at anvende IAS 39 som fortolkningsgrundlag ved indregning af nedskrivning af finansielle aktiver hvilket
betyder, at der skal indregnes et tab, nar der er objektive indikationer for at debitor ikke kan overholde
sine betalingsforpligtelser.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrgren
de efterfglgende regnskabsar.

Veaerdipapirer og kapitalandele

Veaerdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under omsaetningsaktiver, bestar af bgrsnoterede ak-
tier og obligationer, der males til dagsvaerdi pa balancedagen. lkke-bgrsnoterede kapitalandele males til
kostpris. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, safremt denne er lavere end den regn-
skabsmaessige vaerdi.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestaender i pengeinstitutter.

Egenkapital
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i til-
knyttede virksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser i forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eller andring i regnskabsmaessige
skgn.

Reserven kan ikke indregnes med et negativt belgb.

Reserve for sikringstransaktioner

Reserve for sikringstransaktioner opstar ved dagsvaerdiregulering af sikringsinstrumenter.
Reserven oplgses samtidig med, at vaerdireguleringerne realiseres eller tilbagefgres.

Reserven er ikke bunden.
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Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Selskabsskat og udskudt skat

GES Holding ApS haefter som administrationsselskab for dattervirksomhedernes selskabsskatter over for
skattemyndighederne.

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

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i acontoskat-
teordningen.

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

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen. Udskudt skat males til nettorealisationsvaerdi.

Der foretages regulering af udskudt skat vedrgrende foretagne elimineringer af urealiserede koncernin-
terne avancer og -tab.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med balan-
cedagens lovgivning vil vaere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. &n-
dring i udskudt skat som fglge af sendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen bortset fra
poster, der fgres direkte pa egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfgrselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig
indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed.
Eventuelle udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi.

Geaeldsforpligtelser

Finansielle geeldsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af af-
holdte transaktionsomkostninger. | efterfglgende perioder indregnes de finansielle forpligtelser til
amortiseret kostpris svarende til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rente, sale-
des at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen over lanepe-
rioden.
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Geeld til realkreditinstitut og kreditinstitutter er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan
svarer til lanets restgeeld. For obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgeeld beregnet som Ia-
nets underliggende kontantveaerdi pa laneoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden fo-
retaget afskrivning af lanets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

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

Gealdsforpligtelser vedrgrende investeringsejendomme males til amortiseret kostpris.

@vrige geaeldsforpligtelser, som omfatter gzeld til leverandgrer, tilknyttede virksomheder samt anden
geeld, males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Periodeafgraensningsposter

Under periodeafgraensningsposter indregnes modtagne betalinger vedrgrende indtaegter i de efterfgl
gende ar.
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