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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. juli 2019 -
30. juni 2020 for J. Hjortshgj A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 30. juni 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2019/20.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretnin-
gen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 30. november 2020

Direktion

Jens Hjortshgj

Bestyrelse

Jens Hjortshgj Ilse Angelsg Hjortshgj Jesper Angelsg Hjortshgj

Jonas Angelsg Hjortshgj
formand
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Den uafhangige revisors revisionspategning
Til kapitalejeren i J. Hjortshgj A/S

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 30. juni 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. juli 2019 - 30.
juni 2020 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for J. Hjortshaj A/S for regnskabsaret 1. juli 2019 - 30. juni 2020, der omfat-
ter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis (“regn-
skabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere beskrevet i re-
visionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uathengige af selskabet i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grund-
lag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnéet
ved revisionen eller pd anden méade synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

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

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmel-
se med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
nedvendig for at udarbejde et regnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigel-
ser eller fejl.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette driften;
at oplyse om forhold vedregrende 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
selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opné hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspédtegning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i
Danmark, altid vil afdeekke vesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som brugerne treffer pa grundlag af
regnskabet.

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

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinfor-
mation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste ude-
ladelser, vildledning eller tilsideszttelse af intern kontrol.

e Opniér vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om
effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmassige skon 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 opnéede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed for-
bundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsette
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere
opmerksom péa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sidanne oplysninger ikke er tilstrackkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til
datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at
selskabet ikke laengere kan fortseette driften.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplysnin-
gerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan
made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
iintern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Aarhus, den 30. november 2020
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Lars @stergaard
statsautoriseret revisor
mne26806

pwc 4



Selskabsoplysninger

Selskabet

Datterselskaber

Associeret virksomhed

Ejerforhold

Ultimative ejer

Bestyrelse

Direktion

Revision

pwe

J. Hjortshgj A/S
Studsgade 22
8000 Aarhus C

CVR-nr.: 12 08 27 89
Regnskabsperiode: 1. juli - 30. juni
Hjemstedskommune: Aarhus

Ejendomsselskabet Studsgade 22, Arhus C ApS, Studsgade 22, 8000
Aarhus C (ejes 100 %)

Spring Family ApS, Studsgade 22, 8000 Aarhus C (ejes 20 %)

Folgende aktionzer er noteret i selskabets aktionarfortegnelse som
ejende minimum 5 % af stemmerne eller 5 % af aktiekapitalen:

Jens Hjortshgj ApS, Humlevej 20, 8240 Risskov
Deerhill Holding ApS,Rathsacksvej 21. st., 1862 Frederiksberg C
Jonas Hjortshgj ApS, Kongensvej 21, 2000 Frederiksberg

Jens Hjortshgj ApS, Humlevej 20, 8240 Risskov

Jens Hjortshgj

Ilse Angelsg Hjortshgj

Jesper Angelsg Hjortshgj

Jonas Angelsg Hjortshgj, formand

Jens Hjortshgj

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Nobelparken

Jens Chr. Skous Vej 1

8000 Aarhus C



Selskabsoplysninger

Advokat

Pengeinstitut

pwe

Gorissen Federspiel Advokatpartnerselskab
Silkeborgvej 2
8000 Aarhus C

Nordea Bank Danmark A/S
Skt. Clemens Torv 2-6
Postboks 72

8000 Aarhus C

Spar Nord Bank A/S
Sender Alle 11
8000 Aarhus C



Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Selskabets aktivitet er investering i veerdipapirer samt at fungere som holdingselskab.
Udvikling i dret

Arets resultat udviser et overskud pa DKK 9.855.491 mod DKK 824.244 i 2018/19. Arsagen til
resultatfremgangen kan henfores til, at der i 2019/20 er realiseret starre resultat i selskabets tilknyttede
selskaber samt at der har vaeret positiv udvikling i selskabets vaerdipapirportefolge.

Ledelsen anser érets resultat som tilfredsstillende.
Egenkapitalen udggr pr. 30. juni 2020 DKK 40.765.303.
Der henvises til note 11 drsrapporten med hensyn til beskrivelse af Covid-19.

Mailszetninger og forventninger for det kommende ar

Selskabet har investeret i vaerdipapirer for ldnte midler. Der er afgivet selvskyldnerkaution af anpartshaver
og tilknyttede selskaber. Selskabets ledelse forventer, at den forngdne likviditet er tilstede til
gennemforelse af driften i 2020/21.

Ledelsen forventer et positivt resultat i 2020/21.

Begivenheder efter balancedagen

Selskabet har i november 2020 athzndet datterselskabet Ejendomsselskabet Studsgade 22 Arhus C ApS.
Herudover er der ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har veesentlig indflydelse pa bedemmel-
sen af arsrapporten.
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Resultatopgorelse 1. juli - 30. juni

Note 2019/20 2018/19

DKK DKK
Andre eksterne omkostninger -193.051 -161.245
Bruttoresultat -193.051 -161.245
Personaleomkostninger 2 -475.189 -600.379
Resultat for finansielle poster -668.240 -761.624
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 3 7.396.775 2.998.128
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 4 -345.495 311.151
Finansielle indteegter 5 5.273.487 548.226
Finansielle omkostninger 6 -1.079.917 -3.010.485
Resultat for skat 10.576.610 85.396
Skat af arets resultat 7 -721.119 738.848
Arets resultat 9.855.491 824.244
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte 2.160.000 400.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode 7.087.368 3.249.497
Overfort resultat 608.123 -2.825.253

9.855.491 824.244
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Balance 30. juni

Aktiver

Note 2020 2019

DKK DKK

Kapitalandele i dattervirksomheder 8 23.621.793 16.225.018
Kapitalandele i associerede virksomheder 9 5.734.912 6.376.711
Andre veerdipapirer og kapitalandele 56.574.554 50.856.443
Finansielle anleegsaktiver 85.931.259 73.458.172
Anlagsaktiver 85.931.259 73.458.172
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 0 1.453.417
Udskudt skatteaktiv 49.300 466.300
Selskabsskat 145.459 512.532
Tilgodehavender 194.759 2.432.249
Likvide beholdninger 386.001 27.048
Omseatningsaktiver 580.760 2.459.297
Aktiver 86.512.019 75.917.469
8
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Balance 30. juni

Passiver

Note 2020 2019

DKK DKK

Aktiekapital 589.000 589.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veaerdis metode 22.616.793 15.525.729
Overfort resultat 15.399.510 14.791.387
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 2.160.000 400.000
Egenkapital 10 40.765.303 31.306.116
Kreditinstitutter 31.064.455 30.931.137
Geeld til tilknyttede virksomheder 14.455.721 13.350.119
Anden gaeld 226.540 330.097
Kortfristet geeld 45.746.716 44.611.353
Galdsforpligtelser 45.746.716 44.611.353
Passiver 86.512.019 75.917.469
Useedvanlige forhold 1
Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser 11
Anvendt regnskabspraksis 12
|5
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Egenkapitalopgorelse

Egenkapital 1. juli
Betalt ordineert udbytte
@vrige egenkapitalbevaegelser

Avrets resultat

Egenkapital 30. juni

pwc

Reserve for
nettoopskriv-
ning efter den Foreslaet ud-
indre veerdis Overfort bytte for regn-
Aktiekapital metode resultat skabsaret | alt
DKK DKK DKK DKK DKK
589.000 15.525.729 14.791.387 400.000 31.306.116
0 0 0 -400.000 -400.000
0 3.696 0 0 3.696
0 7.087.368 608.123 2.160.000 9.855.491
589.000 22.616.793 15.399.510 2.160.000 40.765.303
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Noter til arsregnskabet
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Usaedvanlige forhold

Konsekvenserne af Covid-19, hvor mange regeringer verden over har taget beslutning om at "lukke landene

ned", far stor betydning for verdensgkonomien.

Selskabets tilknyttede selskaber og associerede selskaber forventer ikke at blive pavirket veesentligt af Covid-

19. Endvidere foretager selskabet investering i veerdipapirer. Selskabets ledelse forventer derfor ikke at

udbruddet af Covid-19 har pavirket eller kommer til at pavirke selskabet neevneveaerdigt.

Personaleomkostninger

Lgnninger
Andre omkostninger til social sikring

Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Andel af overskud i dattervirksomheder

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder

Andel af overskud i associerede virksomheder

Finansielle indtzaegter

Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtaegter
Kursreguleringer indtaegter

2019/20 2018/19

DKK DKK
475.000 600.000
189 379
475.189 600.379
0 0
7.396.775 2.998.128
7.396.775 2.998.128
-345.495 311.151
-345.495 311.151
4.152 122.258
5.132.884 425.968
136.451 0
5.273.487 548.226
12



Noter til arsregnskabet
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2019/20 2018/19

DKK DKK
Finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger tilknyttede virksomheder 119.120 518.662
Finansielle omkostninger associerede virksomheder 0 3.705
Andre finansielle omkostninger 960.797 2.488.118

1.079.917 3.010.485
Skat af drets resultat
Arets aktuelle skat 303.944 -321.848
Arets udskudte skat 417.000 -417.000
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar 175 0

721.119 -738.848

2020 2019

DKK DKK
Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. juli 1.005.000 1.005.000
Kostpris 30. juni 1.005.000 1.005.000
Veerdireguleringer 1. juli 15.220.018 12.221.890
Arets resultat 7.396.775 2.998.128
Veerdireguleringer 30. juni 22.616.793 15.220.018
Regnskabsmaessig verdi 30. juni 23.621.793 16.225.018
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:

Stemme- og

Navn Hjemsted Selskabskapital Egenkapital Arets resultat
Ejendomsselskabet
Studsgade 22, Arhus C
ApS Aarhus 1.000.000 23.621.794 7.396.775
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Noter til arsregnskabet
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2020 2019
DKK DKK
Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. juli 6.071.000 3.533.000
Tilgang i arets lgb 0 2.538.000
Kostpris 30. juni 6.071.000 6.071.000
Veerdireguleringer 1. juli 305.711 -59.782
Valutakursregulering 3.696 -1.242
Arets resultat -345.495 311.151
Modtagne udbytter -300.000 0
@vrige egenkapitalbevaegelser, netto 0 55.584
Veerdireguleringer 30. juni -336.088 305.711
Regnskabsmassig verdi 30. juni 5.734.912 6.376.711
Kapitalandele i associerede virksomheder specificeres saledes:
Stemme- og

Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel Egenkapital  Arets resultat
Spring Family ApS Aarhus 1.000.000 20% 16.522.527 -3.151.431
A/S Bolighus
Tusindefryd Silkeborg Aarhus 9.400.000 20% 13.652.031 1.523.804
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Noter til arsregnskabet

10 Egenkapital

pwe

Selskabskapitalen bestar af 589.000 aktier a nominelt DKK 1.000. Ingen aktier er tillagt saerlige rettigheder.

Selskabskapitalen er fordelt saledes:

Antal Nominel veerdi

DKK
A-aktier 294.500 294.500
B-aktier 294.500 294.500
589.000

Der har ikke veaeret eendringer i selskabskapitalen i de seneste 5 ar.
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Noter til arsregnskabet

11 Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser
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Pant og sikkerhedsstillelse

Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for Spar Nord Bank og Nordea Bank:
Veerdipapirer med en kursveerdi pa TDKK 14.535 pr. 30. juni 2020 er stillet til sikkerhed overfor Nordea for eget
engagement. Den bagvedliggende bankgaeld andrager TDKK 3.802 pr. 30. juni 2020.

Veaerdipapirer med en kursveerdi pa TDKK 30.654 pr. 30. juni 2020 er stillet til sikkerhed overfor Spar Nord Bank
A/S for eget engagement. Den bagvedliggende geeld andrager TDKK 21.244 pr. 30. juni 2020.

Endvidere har selskabet afgivet selvskyldner kaution overfor Ejendomsselskabet Studsgade 22, Arhus C ApS
og Jens Hjortshgj ApS. Den bagvedliggende bankgaeld andrager pr. 30. juni 2020 TDKK 1.042.

Indestaende pa sikringskonto i Nordea er stillet til sikkerhed for mellemveerende med Nordea. Indestaende
udger TDKK 8 pr. 30. juni 2020. Bankgeeld udger TDKK 3.802. Indestaende i Spar Nord Bank pa ialt TDKK 378
er stillet til sikkerhed for bankgaeld. Gaelden udger pr. 30. juni 2020 TDKK 21.244

Selskabets aktier i den associerede virksomhed Spring Family ApS er stillet til sikkerhed for den tilknyttede
virksomheds engagement med Nordea. Bankgeeld udger pr 30. juni 2020 TDKK 6.743 og bogfaert veerdi af
kapitalandelen udger pr. 30. juni 2020 TDKK 3.305.

Eventualforpligtelser
Koncernens selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst mv. Koncernens
selskaber haefter endvidere solidarisk for danske kildeskatter i form af udbytteskat, royaltyskat og renteskat.

Eventuelle senere korrektioner til selskabsskatter og kildeskatter kan medfgre, at selskabets haeftelse udger et
starre belgb.
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Noter til arsregnskabet

12 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for J. Hjortshgj A/S for 2019/20 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Arsregnskab for 2019/20 er aflagt i DKK.

Koncernregnskab

Med henvisning til arsregnskabslovens § 110 udarbejdes der ikke koncernregnskab.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna &rets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som falge af eendrede regnskabs-
maessige skan af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets veerdi kan males pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

Ved forste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende méles aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten
afleegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Som praesentationsvaluta benyttes danske kroner. Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en
finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestramme, indregnes vardiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen.
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Noter til arsregnskabet

12 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Tilgodehavender, gald og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pé tidspunktet for til-
godehavendets eller geldens opstden indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og omkost-
ninger.

Resultatopgoarelsen

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder kontorholdsomkostninger, gebyrer mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lenninger samt lgnafthangige omkostninger.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af resultat for dret under posterne “Indtaegter af
kapitalandele i dattervirksomheder” og "Indtagter af kapitalandele i associerede virksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger vedrgrer renter og realiserede og urealiserede kursreguleringer pa
vaerdipapirer.

Skat af arets resultat

Skat af drets resultat bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat og indregnes i resultatopgo-
relsen med den del, der kan henfores til drets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan
henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet Jens Hjortshgj ApS og tilknyttede selskaber. Selskabs-
skatten fordeles mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Balancen

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder indregnes og méles efter den indre
verdis metode.

pwc 18



Noter til arsregnskabet

12 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

I balancen indregnes under posterne “Kapitalandele i dattervirksomheder” og “Kapitalandele i associerede
virksomheder” den forholdsmessige ejerandel af virksomhedernes regnskabsmassige indre vardi opgjort
med udgangspunkt i dagsvaerdien af de identificerbare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder hen-
legges via overskudsdisponeringen til “Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode“ under
egenkapitalen. Reserven reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre
egenkapitalbevagelser i dattervirksomhederne og de associerede virksomheder.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi indregnes til
DKK o. Hvis moderselskabet har en retslig eller en faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens under-
balance, indregnes en hensat forpligtelse hertil.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsvaerdi, hvilket nor-
malt udger nominel veerdi med fradrag af nedskrivning til imadegaelse af tab.

Veardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under finansielle anlegsaktiver, omfatter barsnoterede obliga-
tioner og aktier, der males til dagsvaerdien pa balancedagen. Dagsveerdien opgeres pa grundlag af den se-
nest noterede salgskurs.

Unoterede aktier indregnes til indre veerdi ifelge seneste offentliggjorte arsrapport.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
maessig og skattemassig vaerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse
af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver méles til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udlig-
ning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme
juridiske skatteenhed.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Andring i udskudt skat, som falge
af &ndringer i skattesatser, indregnes i resultatopggrelsen eller i egenkapitalen, nar den udskudte skat ved-
rorer poster, der er indregnet i egenkapitalen.
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Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af drets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte aconto-
skatter. Tillaeg og godtgerelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under skat af
arets resultat.

Finansielle gaeldsforpligtelser

Geldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel veerdi.

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslér uddelt for regnskabséaret, indregnes som en saerskilt post under
egenkapitalen.
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