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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31. december
2025 for G J A Holding A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter vores opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2025 samt af re-

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

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hillered, den 17. februar 2026

Direktion

Robert Gert Jensen
Direktor

Bestyrelse

Jesper Michael Koefoed Robert Gert Jensen Bente Troensegaard Jensen
Formand

Peter Troensegaard Kruse Jensen
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i G J A Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for G J A Holding A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2025, der
omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregn-
skabet udarbejdes efter rsregnskabsloven.

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

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er nermere beskrevet
i revisionspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafthangige af sel-
skabet 1 overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants' internationale
retningslinjer for revisorers etiske adferd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er gaeldende
i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores avrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA
Code. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis 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 overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser negdvendig 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 fortsette
driften; at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnska-
bet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvi-
dere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hej grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udfores i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gel-
dende i Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan op-
std som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de skonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

G J A Holding A/S - Arsrapport for 2025 2



Piaster Revisorerne, statsautoriseret revisionsaktieselskab

Den uafhaengige revisors revisionspategning

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

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

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

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

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

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

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

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

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

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

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

Allered, den 17. februar 2026

Piaster Revisorerne

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr. 25 16 00 37

Kim Hansen Schwartz

statsautoriseret revisor
mne21333
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Selskabsoplysninger

Piaster Revisorerne, statsautoriseret revisionsaktieselskab

Selskabet

Bestyrelse

Direktion

Revision

G J A Holding A/S
Salpetermosevej 37 B
3400 Hillerad

CVR-nr.: 81091013
Stiftet: 4. februar 1977
Regnskabsar: 1. januar - 31. december

Jesper Michael Koefoed, Formand
Robert Gert Jensen

Bente Troensegaard Jensen

Peter Troensegaard Kruse Jensen

Robert Gert Jensen, Direktor
Piaster Revisorerne, Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Engholm Parkvej 8
3450 Allered
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Ledelsesberetning

Selskabets vasentligste aktiviteter
Selskabets aktivitet har lig med tidligere ar bestéet i udlejning af ejendomme samt formueforvaltning og
investering i veerdipapirer.

Vaesentlige eendringer i virksomhedens aktiviteter og skonomiske forhold
Der har ikke vaeret vaesentlige endringer i aktiviteter og skonomiske forhold.

Arets bruttofortjeneste udger 7.414 tkr. mod 4.683 tkr. sidste ir. Det ordinzre resultat efter skat udger
23.435 tkr. mod 11.014 t.kr. sidste ar. Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.

Egne kapitalandele
Selskabets beholdning af egne aktier udger 1 stk. a 100.000 kr., hvilket svarer til 10 % af selskabskapita-
len.
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

2025 2024
Bruttofortjeneste 7.414.247 4.682.774
Veardiregulering af investeringsejendomme 19.149.030 1.600.000
Personaleomkostninger -1.400.726 -1.346.156
Driftsresultat 25.162.551 4.936.618
Andre finansielle indtaegter 5.966.899 9.080.392
Ovrige finansielle omkostninger -1.214.809 -281.638
Resultat for skat 29.914.641 13.735.372
Skat af arets resultat -6.479.538 -2.721.177
Arets resultat 23.435.103 11.014.195
Forslag til resultatdisponering:
Udbytte for regnskabséaret 10.000.000 2.000.000
Overfores til overfort resultat 13.435.103 9.014.195
Disponeret i alt 23.435.103 11.014.195
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Balance 31. december

Aktiver
Note 2025 2024

Anlaegsaktiver

2 Investeringsejendomme 153.000.000 86.000.000
Materielle anlaegsaktiver i alt 153.000.000 86.000.000

3 Kapitalinteresser 68.606 68.606
Tilgodehavender hos kapitalinteresser 15.453.778 15.237.405

5 Andre verdipapirer og kapitalandele 2.011.919 1.497.250
Finansielle anlegsaktiver i alt 17.534.303 16.803.261
Anlagsaktiver i alt 170.534.303 102.803.261
Omsztningsaktiver
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 250.975 546.166
Tilgodehavender hos kapitalinteresser 0 16.894
Tilgodehavende selskabsskat 473.519 207.283
Andre tilgodehavender 64.519 51.716.111
Periodeafgreensningsposter 32.381 0
Tilgodehavender i alt 821.394 52.486.454
Andre vardipapirer og kapitalandele 67.135.611 68.856.034
Verdipapirer i alt 67.135.611 68.856.034
Likvide beholdninger 57.029.556 20.871.179
Omsatningsaktiver i alt 124.986.561 142.213.667
Aktiver i alt 295.520.864 245.016.928
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Balance 31. december

Passiver
Note 2025 2024
Egenkapital
Virksomhedskapital 1.000.000 1.000.000
Overfort resultat 236.345.275 222.910.172
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 10.000.000 2.000.000
Egenkapital i alt 247.345.275 225.910.172
Hensatte forpligtelser
Hensettelser til udskudt skat 20.729.048 16.119.774
Hensatte forpligtelser i alt 20.729.048 16.119.774
Gezeldsforpligtelser
6 Geld til realkreditinstitutter 22.290.402 0
Modtagne forudbetalinger fra kunder 333.773 0
7 Anden geld 2.781.672 1.605.510
8 Langfristede gaeldsforpligtelser i alt 25.405.847 1.605.510
8 Kortfristet del af langfristet gaeld 977.127 0
Geld til pengeinstitutter 16.299 82.180
Geld til selskabsdeltagere og ledelse 128.783 54.172
Anden geld 918.485 1.245.120
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 2.040.694 1.381.472
Geeldsforpligtelser i alt 27.446.541 2.986.982
Passiver i alt 295.520.864 245.016.928
9 Oplysninger om dagsveerdi
10 Eventualposter
G J A Holding A/S - Arsrapport for 2025 9



Piaster Revisorerne, statsautoriseret revisionsaktieselskab

Egenkapitalopgerelse

Foresliaet udbyt-
Virksomhedska- te for regnskabs-
pital Overfert resultat aret I alt
Egenkapital 1. januar 2025 1.000.000 222.910.172 0 223.910.172
Arets overforte overskud 0 13.435.103 10.000.000 23.435.103
1.000.000 236.345.275 10.000.000 247.345.275
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Noter

Personaleomkostninger
Lenninger og gager
Pensioner

Andre omkostninger til social sikring

Gennemsnitligt antal beskeeftigede medarbejdere

Investeringsejendomme

Kostpris 1. januar 2025
Tilgang i arets lob

Kostpris 31. december 2025

Regulering til dagsvaerdi 1. januar 2025

Arets regulering til dagsveerdi

Regulering til dagsveerdi 31. december 2025

Regnskabsmessig veerdi 31. december 2025

2025 2024
1.317.624 1.269.624
60.996 58.500
22.106 18.032
1.400.726 1.346.156
2 2
39.136.904 39.136.904
47.850.970 0
86.987.874 39.136.904
46.863.096 45.263.096
19.149.030 1.600.000
66.012.126 46.863.096
153.000.000 86.000.000

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

Maling til dagsveerdi foretages for hver enkelt ejendom med udgangspunkt i ejendommens detalje-
rede budget for det kommende driftsér, korrigeret for udsving der har karakter af enkeltstdende heen-

delser.

Den anvendte afkastmodel, som har veret anvendt konsistent i mange ar, indeholder folgende ho-

vedelementer:

Aktuel lejeindtegt

+/- Reguleringer til lejen

- Vedligeholdelsesomkostninger
- Driftsomkostninger

- Administration

= Reguleret driftsresultat

/ Afkastprocent

= Bruttoveerdi

+ Deposita og forudbetalt leje

- Fradrag for vaesentlige renoveringsprojekter eller ombygninger mv.

G ] A Holding A/S - Arsrapport for 2025
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Noter

2.  Investeringsejendomme (fortsat)

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

Vasentlige forudsatninger for den opgjorte dagsverdi er som folger:

31122005
Afkastkrav, erhverv, beliggenhed (Danmark, Sjaelland, Forstaeder vest for
Kebenhavn) (%) 6,5
Afkastkrav, erhverv, beliggenhed (Danmark, Sjeelland, Forsteeder nord for
Kebenhavn) (%) 6
Afkastkrav, erhverv, beliggenhed (Danmark, Sjelland, Storkebenhavn) (%) 6,5
Afkastkrav, erhverv, beliggenhed (Danmark, Sjelland, Kebenhavn) (%) 6
Tomgangsprocent, erhverv, beliggenhed (Danmark, Sjelland, Forstaeder vest for
Kebenhavn) (%) 0
Tomgangsprocent, erhverv, beliggenhed (Danmark, Sjelland, Forstader nord for
Kebenhavn) (%)
Tomgangsprocent, erhverv, beliggenhed (Danmark, Sjelland, Storkebenhavn) (%) 0
Tomgangsprocent, erhverv, beliggenhed (Danmark, Sjelland, Kebenhavn) (%)
Gennemsnitlig resterende lejeperiode, erhverv, beliggenhed (Danmark, Sjelland,
Forstader vest for Kabenhavn) (ér) 0
Gennemsnitlig resterende lejeperiode, erhverv, beliggenhed (Danmark, Sjelland,
Forstaeder nord for Kebenhavn) (ar) 0
Gennemsnitlig resterende lejeperiode, erhverv, beliggenhed (Danmark, Sjelland,
Storkebenhavn) (ar) 0
Gennemsnitlig resterende lejeperiode, erhverv, beliggenhed (Danmark, Sjelland,
Kebenhavn) (ar) 0
Gennemsnitlig leje pr. m2 for erhvervslejemal: (kr.) 1.040
Erhvervsejendomme er fastsat til en gennemsnitlig veerdi pé (kr/m2) 10.679

Herudover er der anvendt folgende forudsatninger:
Enkeltstdende udlejninglejligheder er vaerdiansat med udgangspunkt i aktuelle salgspriser af
lejligheder i ejendommene.
Ejendommene udlejes med 98 % til erhverv

Ekstern vurderingsmand har medvirket ved vurderingen af ejendomme til en samlet dagsvaerdi pa
102 mio. kr, svarende til 66,67 % af den samlede dagsveerdi for ejendommene.
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Noter

Investeringsejendomme (fortsat)

Felsomhedsanalyse

Dagsvaerdien af investeringsejendommene udger 153.000 t.kr. pr. 31. december 2025. Den opgjorte
dagsveerdi er delvist foretaget af ekstern vurderingsmand og ledelsen pa basis af tilgaengelige oplys-
ninger og aktuelle forventninger til fremtiden. Felsomheden af det gennemsnitlige afkastkrav kan il-
lustreres ved, at ved en stigning i afkastprocenten pa 0,5 %-point pr. ejendom vil dagsverdien falde
med 11.000 t.kr. Et fald i afkastprocenten pé 0,5 %-point pr. ejendom vil medfere en stigning i dags-

verdien pa 12.800 t.kr.

31/12 2025 31/12 2024
Kapitalinteresser
Kostpris 1. januar 2025 68.606 68.606
Kostpris 31. december 2025 68.606 68.606
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2025 68.606 68.606
Tilgodehavender hos kapitalinteresser
Kostpris 1. januar 2025 15.453.778 15.237.405
Kostpris 31. december 2025 15.453.778 15.237.405
Regnskabsmeessig veerdi 31. december 2025 15.453.778 15.237.405
Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Kostpris 1. januar 2025 2.011.919 1.618.659
Afgang i arets lob 0 -121.409
Kostpris 31. december 2025 2.011.919 1.497.250
Regnskabsmaessig verdi 31. december 2025 2.011.919 1.497.250
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Noter
31/12 2025 31/12 2024
6. Geld til realkreditinstitutter
Geld til realkreditinstitutter i alt 23.267.529
Heraf forfalder inden for 1 ar -977.127
22.290.402 0
7. Anden gzld
Deposita 2.781.672 1.605.510
2.781.672 1.605.510
8.  Geldsforpligtelser
Kortfristet Langfristet
Gezeld i alt del af lang- geeld
31/12 2025 fristet gaeld 31/12 2025
Geld til realkreditinstitutter 23.267.529 977.127 22.290.402
Modtagne forudbetalinger fra kunder 333.773 0 333.773
Anden geld 2.781.672 0 2.781.672
26.382.974 977.127 25.405.847

Af virksomhedens samlede gaeld forfalder 20.920.550 tkr. efter mere end 5 ar efter

balancetidspunktet.

9.  Oplysninger om dagsveerdi

Grunde og Borsnoterede
bygninger aktier
Dagsverdi 31. december 2025 153.000.000 67.135.611
Arets urealiserede ndringer af dagsveerdi indregnet i
resultatopgerelsen 19.149.130 2.041.021
G ] A Holding A/S - Arsrapport for 2025 14



Piaster Revisorerne, statsautoriseret revisionsaktieselskab

Noter

Eventualposter
Eventualforpligtelser
Selskabet hefter solidarisk for al mellemvearender med bankforbindelse for kapitalinteresser.

Selskabet har afgivet tabskaution vedrerende salg af anparter maksimeret til 3.368 t.kr. Kautionen udleber i 2027.
Der pahviler selskabet forpligtelse til pa anfordring, at indbetale indtil 2.460 t.kr. pa eksiterende investeringer.

Selskabet har pantsat vardipapirer til sikkerhed for alt mellemvarende med bankforbindelse. Det pantsatte depot udger 35.217
t.kr. pr. 31. december 2025.

Selskabet har stillet kaution overfor realkreditgeeld i en kapitalinteresse. Realkreditgeelden udger 32.180 t.kr. pr. 31. december
2025.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for G J A Holding A/S er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser
for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at folge enkelte regler for klasse C-virk-
somheder.

Arsrapporten er aflagt efter ssmme regnskabspraksis som sidste ar og aflagges i danske kroner.

Generelt om indregning og méaling

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

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

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

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

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

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

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste
Bruttofortjeneste indeholder nettoomsaetning, andre driftsindtaegter samt eksterne omkostninger.

Indteegter fra lejeindteegter mv. indregnes i resultatopgerelsen i den periode, som lejen vedrarer.
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til, administration, tab pa debitorer.
Veardiregulering af investeringsejendomme

Verdiregulering af investeringsejendomme indeholder verdireguleringer af ejendomme til dagsveerdi
samt gevinst/tab ved afh@ndelse af ejendomme.
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Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostnin-
ger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere.

Indtaegter af kapitalinteresser
Udbytte fra kapitalinteresser indteegtsfores i det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres.

Overstiger det modtagne udbytte den forholdsmaessige andel af érets resultat anses dette som indikation
pé vaerdiforringelse, der medferer krav om at udarbejde nedskrivningstest.

Finansielle indtegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer regn-
skabséret. Finansielle poster omfatter renteindtegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede kurs-
gevinster og kurstab vedrerende verdipapirer, samt tilleg og godtgerelser under acontoskatteordningen
mv.

Skat af drets resultat

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

Balancen

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

Investeringsejendomme maéles efterfolgende ejendom for ejendom til dagsvaerdi, der svarer til det belab,
som den enkelte ejendom vurderes at ville kunne salges for pa balancedagen til en uathangig keber.
Dagsvaerdien opgeres ved anvendelse af en afkastbaseret model som baseres pa den budgetterede netto-
indtjening for det kommende ar tilpasset en normalindtjening og ved anvendelse af et afkastkrav, der af-
spejler markedets aktuelle afkastkrav for tilsvarende ejendomme. Vardien reguleres for forhold, som ikke
afspejles i normalindtjeningen, f.eks. faktisk tomgang, sterre renoveringsarbejder o.l. Den anvendte ver-
diansettelsesmodel er uendret i forhold til sidste regnskabsar.

Omkostninger, der tilforer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til anskaffel-
sestidspunktet og som derved forbedrer ejendommens fremtidige afkast, tilleegges kostprisen som en for-
bedring. Omkostninger, der ikke tilforer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber, indreg-
nes i resultatopgerelsen under ”omkostninger vedrerende investeringsejendomme”.
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Investeringsejendomme har som evrige materielle anlaegsaktiver, bortset fra grunde, en begrenset levetid.
Den verdiforringelse, der finder sted, efterhdnden som en investeringsejendom foraldes, afspejles i inve-
steringsejendommens lebende maling til dagsveerdi. Der foretages derfor ikke systematiske afskrivninger
over investeringsejendommens brugstid.

Verdireguleringer indregnes i resultatopgerelsen under posten ”Veardireguleringer af investeringsejen-
domme”.

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalinteresser

Kapitalinteresser indregnes og males til kostpris. Er genindvindingsverdien lavere end kostprisen, ned-
skrives til denne lavere veerdi.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Andre verdipapirer, som ikke er bersnoterede, males til kostpris. Der foretages nedskrivning til genind-
vindingsveaerdien, sdfremt denne er lavere end den regnskabsmeessige veerdi.

Nedskrivning pa anleegsaktiver

Den regnskabsmessige veerdi af sdvel immaterielle som materielle anlegsaktiver samt kapitalandele
i kapitalinteresser vurderes arligt for indikationer pd vardiforringelse ud over det, som udtrykkes ved af-
skrivning.

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

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

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrerende
efterfolgende regnskabsér.

Veardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under omsatningsaktiver, bestar af barsnoterede aktier og
obligationer, der males til dagsvardi pa balancedagen. Ikke-bersnoterede kapitalandele males til kostpris.
Der foretages nedskrivning til genindvindingsvardien, sdfremt denne er lavere end den regnskabsmaessige
verdi.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter.
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Egenkapital

Egne kapitalandele

Veardien af selskabets erhvervelse af egne aktier fratraekkes reserver, der kan anvendes til
udlodning.

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

Selskabsskat og udskudt skat

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

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

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

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

Gealdsforpligtelser
Geldsforpligtelser, som omfatter geld til leveranderer, samt anden geld, males til amortiseret kostpris,
hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi.
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