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AHJ A/S

Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har i dag behandlet og godkendt drsrapporten for 1. oktober 2021 - 30. september
2022 for AHJ A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vor opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 30. september 2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret

1. oktober 2021 - 30. september 2022.

Ledelsesberetningen indeholder efter vor opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen om-

handler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Svenstrup J, 24. november 2022

Direktionen:

Thomas Hjort Torben Hjort

Bestyrelsen:

Brian Gerlach Steen Damsgard Pedersen Frank Andersen

Formand

Robert Sgrensen
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AHJ A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i AH] A/S

Konklusion
Vi har revideret arsregnskabet for AHJ A/S for regnskabsaret 1. oktober 2021 - 30. september 2022, der omfatter
resultatopggrelse, balance, egenkapitalopgarelse, pengestrgmsopggrelse, noter og anvendt regnskabspraksis.

Arsregnskabet udarbejdes efter drsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielie
stilling pr. 30. september 2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. oktober 2021 - 30.

september 2022 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vares revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisionspateg-
ningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet i overensstem-
melse med International Ethics Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers eti-
ske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores
pvrige 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 overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngd-
vendig 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 &rsregnskabet pa grund-
lag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, ind-

stille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspitegning med en konklusion. Hej grad af
sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstem-
melse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i Danmark, altid vil
afdzkke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opsté som falge af besvigelser eller fejl
og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indfly-

delse p3 de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af drsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-

gere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under

Dansk <O GGh
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AHJ A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

revisionen. Herudover:

« Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisi-
onsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage
vasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved veesentlig fejlinformation forarsaget af
fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller

tilsidesaettelse af intern kontrol.

» Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlin-
ger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten

af selskabets interne kontrol.

« Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabs-

maessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af drsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift
er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi
konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning g@re opmaerksom pa oplys-
ninger herom i rsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklu-
sion. Vores konklusioner er baseret p3 det revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vores revisionspa-
tegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke leengere kan fortszette drif-
ten.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder noteoplysnin-
gerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sddan made,

at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern

kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen. Vores konklusion om &rsregnskabet omfatter ikke ledelsesberet-

ningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

J tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lase ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnéet

ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraeevede oplysninger i henhold til

arsregnskabsloven.
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AHJ A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med ars-
regnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejl-
information i ledelsesberetningen.

Randers, 24. november 2022

Dansk Revision Randers
Godkendt Revisionspartnerselskab, CVR-nr. 31778530

Jens Amstrup
Statsautoriseret revisor
mnell905
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AHJ A/S

Ledelsesberetning

Virksomhedens vasentligste aktiviteter

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter har i lighed med tidligere ar veeret investeringsaktivitet.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold
Selskabet har fortsat sine normale driftsaktiviteter. Der har ikke vaeret enkeltstiende begivenheder i regnskabs-

3ret, som er af sa vaesentlig karakter, at det krever omtale i ledelsesberetningen.
Arets udvikling og resultat anses for tilfredsstillende.

Virksomhedskapitalen er sammensat af 7.700 aktier & DKK 1.000. Virksomhedskapitalen er ikke opdelt i aktie-

klasser.

Selskabet besidder 1.013 egne aktier ved regnskabsarets udlgb svarende til 13,16 % af virksomhedskapitalen.

Selskabet har erhvervet 10 egne aktier i regnskabsaret. Egne aktier er erhvervet som led i selskabets strategi.

Haendelser efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke indtruffet begivenheder efter regnskabsarets afslutning, som vil pavirke vurderingen af selskabets

forhold vaesentligt.

Forventet udvikling
Selskabet forventer overskud, men begrundet i den betydelige usikkerhed, der for nuvaerende er pa de finansielle

markeder, vil der veere risiko for en negativ udvikling i forhold til det realiserede resultat i 2021/22.

Risikoprofil og risikostyring
De usikre faktorer for selskabet er knyttet til udviklingen i foretagne investeringer. Selskabet baerer ingen finan-

sieringsrisiko.

Pavirkning af det eksterne miljg
Der er i selskabet ingen vaesentlige miligmaessige forhold, da selskabets aktivitet hovedsageligt er investering.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter
Der er i selskabet ingen forsknings- eller udviklingsaktivitet.

Samfundsansvar

Selskabets aktivitet er vaesentligst at investere i bgrsnoterede vaerdipapirer og ejendomsselskaber. Selskabet
ansatte medarbejdere er alene de 2 direktgrer. Begrundet i aktiviteten i selskabet og dets antal ansatte er det
vurderet, at selskabet ikke er involveret i vaesentlige risici forbundet med miljgforhold, klimapavirkning, sociale
forhold og personaleforhold, respekt for menneskerettigheder og bekaempelse af korruption og bestikkelse.

Ved fremtidige valg af ledelsesmedlemmer vil der blive henset til det underrepraesenterede kan.

{_Dansk "DODGGE
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AHJ A/S

Ledelsesberetning

Dataetik
Det er af stor vigtighed, at vore relationer kan have tillid til os og veere trygge ved vores handtering af data. Vi
beskytter vore data ved at have fokus pi risici, informationssikkerhed, de personretlige data og brugernes ret-
tigheder.

Ledelsen har udpeget en ansvarlig for dataetik og ledelsen sikrer, at de dataetiske vurderinger integreres i det
daglige arbejde, sa databehandling sker i overensstemmelse med love og regler, sdledes at utilsigtede konse-

kvenser ved brug af data reduceres mest muligt.

Resultat sammenholdt med tidligere forventninger

Ledelsens tidligere forventninger til rets resultat var et tilfredsstillende resultat pa niveau med 2020/21.

Det realiserede resultat for 2021/22 TDKK 157.356 sammenholdt med sidste &rs resultat TDKK 390.253 er under

den udmeldte forventning, der var under forudszetning af ikke vaesentlige kursfald pa aktier og obligationer.

2 Dansk <O GGk
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AHJ A/S

2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2017/18

Ledelsesberetning 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
Hoved- og nggletal DKK DKK DKK DKK DKK

Resultatopggrelse

Finansielle indteegter 168.538 293.339 163.394 83.339 54.442
Resultat af primaer drift 137.318 439.460 301.359 168.255 255.319
Arets resultat 157.356 390.253 274.331 161.343 246.814
Balance

Omszetningsaktiver 826.179 1.027.777 936.746 874.753 951.968
Aktiver i alt - balancesum 2.378.421 2.337.048 2.047.393 1.812.495 1.757.430
Egenkapital 2.267.656 2.218.274 1.910.958 1.703.160 1.615.868
Hensatte forpligtelser 0 739 1.399 1.362 660
Langfristede geeldsforpligtelser 5.389 6.161 6.997 8.367 8.498
Kortfristede gaeldsforpligtelser 105.376 111.874 128.039 99.606 132.402
Nggletal i %

Likviditetsgrad 784,0 918,7 731,6 878,2 718,8

Omsaetningsaktiver i procent af kortfri-
stede gaeldsforpligtelser

Soliditetsgrad 95,3 94,9 93,3 94,1 91,9
Egenkapital ultimo i procent af samlede

aktiver

Egenkapitalforrentning 7,0 18,9 15,2 9,7 16,2

Ordinzert resultat efter skat i procent af
gennemsnitlig egenkapital

Medarbejdere

Gennemsnitlige antal beskaeftigede 2 2 2 2 2

Nggletal felger i al vaesentlighed Fi-

nansforeningens anbefalinger

J Dansk <D GG
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AHJ A/S

2021/22 2020/21

Note  Resultatopggrelse DKK 1.000 DKK
Perioden 1. oktober - 30. september

Finansielle indtaegter 168.538.221 293.339

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 182.569.958 151.385

Finansielle omkostninger -211.338.064 -1.205

Bruttofortjeneste 139.770.115 443.519

1 Personaleomkostninger -1.876.458 -1.565

2 Andre eksterne omkostninger -377.664 -372

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendom 0 -2.000

Resultat af udiejningsejendom -197.725 -122

Resultat fgr skat 137.318.269 439.460

Skat af arets resultat 20.038.193 -49.208

4 Arets resultat 157.356.463 390.253

2 Dansk DO GG
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AHJ A/S

2021/22 2020/21
Note  Balance DKK 1.000 DKK
Aktiver pr. 30. september

5 Investeringsejendom 6.000.000 6.000
Materielle anlagsaktiver 6.000.000 6.000
Kapitalandele i associerede virksomheder 985.675.576 833.224

Andre vaerdipapirer og kapitalandele 394.391.401 299.776

Andre tilgodehavender 166.174.201 170.271
Finansielle anlaegsaktiver 1.546.241.179 1.303.271
Anlagsaktiver i alt 1.552.241.179 1.309.271

9 Udskudte skatteaktiver 19.328.689 0
Tilgodehavende skat 8.432.335 0

Andre tilgodehavender 3.246.527 2.923
Tilgodehavender 31.007.550 2.923

10 Andre vaerdipapirer og kapitalandele 793.937.453 1.022.494
Vaardipapirer og kapitalandele 793.937.453 1.022.494

Likvide beholdninger 1.234.390 2.360
Omsatningsaktiver i alt 826.179.393 1.027.777

Aktiver i alt 2.378.420.572 2.337.048
J Dansk <O GG
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AHJ A/S

2021/22 2020/21

Note Balance DKK 1.000 DKK
Passiver pr. 30. september
Virksomhedskapital 7.700.000 7.700
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 734.993.948 614.710
Overfgrt resultat 1.471.466.014 1.528.894
Foreslaet udbytte 53.496.000 66.970
Egenkapital i alt 2.267.655.962 2.218.274

11 Hensaettelser til udskudt skat 739
Hensatte forpligtelser 0 739
Geeld til realkreditinstitutter 5.388.583 6.161

12 Langfristede gaeldsforpligtelser 5.388.583 6.161
Kreditinstitutter 104.764.847 67.704
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 244.735 263
Selskabsskat 0 43.541
Anden gzld 366.444 365
Kortfristede gaeldsforpligtelser 105.376.027 111.874
Geldsforpligtelser i alt 110.764.609 118.035
Passiver i alt 2.378.420.572 2.337.048

13 Betydningsfulde haendelser indtruffet efter balancedagen

14 Eventualforpligtelser

15 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

16 Nartstaende parter

& Pansk <D GGi

“. Revision 12

INDEPENDENT MEMBER

Penneo dokumentnoegle: SWU2Z-T4Q5B-4P537-GECQJ-NQSUG-LQELZ



AHJ A/S

Egenkapitalopggrelse

Egenkapital

Perioden 1. oktober - 30. september
Saldo primo

Ekstraordinzert udbytte

Udbetalt udbytte

Erhvervelse af egne aktier
Egenkapitalbevaegelser i associerede
virksomheder

Arets resultat

Egenkapital ultimo

Virksomhedskapitalen er sammensat af 7.700 aktier 8 DKK 1.000. Virksomhedskapitalen er ikke opdelt i aktie-

klasser.

Virksom- Reserver Overfgrt Foreslaet 1 alt
hedskapi-  for netto- resultat udbytte

tal opskriv-
ninger

1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK 1.000 DKK

7.700 614.710 1.528.894 66.970 2.218.274

0 0 -33.435 0 -33.435

0] 0 0 -66.970 -66.970

0 0 -3.212 0 -3.212

0 -4.357 0 0 -4.357

0 124.642 -20.781 53.496 157.356

7.700 734.994 1.471.466 53.496 2.267.656

Selskabet besidder 1.013 egne aktier ved regnskabsarets udlgb svarende til 13,16 % af virksomhedskapitalen.
Selskabet har erhvervet 10 egne aktier i regnskabsaret. Egne aktier er erhvervet som led i selskabets strategi

2 Dansk
<- Revision
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AHI A/S

2021/22 2020/21

Note  Pengestrgmsopggrelse DKK 1.000 DKK
Arets resultat 157.356.463 390.253
Dagsvardiregulering, anlagsaktiver 0 2.000
Skat af arets resultat -20.038.193 49.208
Reguleringer -20.038.193 51.208
Vardiregulering af kapitalandele -259.475.473 -208.345
Zndring i tilgodehavender, finansielle anlaegsaktiver 4.096.978 -16.190
Andring i tilgodehavender, omsatningsaktiver -323.887 406
Zndring i kortfristede gaeldsforpligtelser -104.999 -68
Andring i driftskapital -255.807.381 -224.197
Betalt skat -52.019.426 -28.319
Pengestromme fra driftsaktivitet -170.508.537 188.944
Kgb af finansielle anleegsaktiver -57.168.051 -5.000
Salg af finansielle anlaegsaktiver 2.188.750 0
Modtaget udbytte fra finansielle anlaegsaktiver 63.134.495 29.913
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet 8.155.194 24913
Zndring i langfristet gald -830.030 -835
Betalt udbytte -100.405.000 -67.570
Kpb af egne aktier -3.212.340 -16.369
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet -104.447.370 -84.773
Zndring i likvider -266.800.713 129.084
Likvider primo 957.985.809 828.902
Likvider ultimo 691.185.096 957.986
Zndring i likvider -266.800.713 129.084
< Dansk <D GGi
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AHJ A/S

2021/22 2020/21

Noter DKK 1.000 DKK
1 Personaleomkostninger

Lgn og gager 1.823.558 1.518

Andre omkostninger til social sikring 14.886 13

@vrige personaleomkostninger 38.013 34

Personaleomkostninger i alt 1.876.458 1.565

Selskabet har i regnskabsaret haft gennemsnitligt 2 beskaeftigede (sidste ar 2).

Gage og vederlag til direktionen i 2021/22 udggr TDKK 1.824.

Vederlag til bestyrelsesmedlemmer i 2021/22 udggr TDKK 0.
2 Revisorhonorar

Honorar for lovpligtig revision 119.500 116

Honorar for andre ydelser 82.125 74

Revisorhonorar i alt 201.625 190
3 Skat af arets resultat

Skat af arets resultat 0 49.868

Ej refunderbare udenlandsk udbytteskat 29.053 0

Udskudt skat -20.067.246 -660

Skat af drets resultat i alt -20.038.193 49.208
4 Arets resultat

Foreslaet udbytte 53.496.000 66.970

Ekstraordinaert udloddet udbytte i Igbet af aret 33.435.000 0

Arets henlaeggelse til reserver for nettoopskrivning efter den in-

dre vaerdis metode 124.641.556 140.025

Overfgrt resultat -54.216.093 183.258

Foreslaet udbytte 53.496.000 66.970

Arets resultat i alt 157.356.463 390.253
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2021/22 2020/21
DKK 1.000 DKK
Investeringsejendom
Kostpris 1. oktober 16.048.700 16.049
Kostpris 30. september 16.048.700 16.049
Dagsvaerdiregulering 1. oktober -10.048.700 -8.049
Arets dagsveerdiregulering indregnet i resultatopggrelsen 0 -2.000
Dagsvardireguleringer 30. september -10.048.700 -10.049
Investeringsejendom i alt 6.000.000 6.000
Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. oktober 218.513.707 218.514
Tilgang i arets lgb 32.167.920 0
Kostpris 30. september 250.681.627 218.514
Vardireguleringer 1. oktober 614.709.803 473.682
Arets resultatandel 182.569.958 151.385
Udloddet udbytte -57.928.400 -11.360
@Pvrige egenkapitalbevaegelser -4.357.412 1.002
Vaerdireguleringer 30. september 734.993.949 614.710
Kapitalandele i associerede virksomheder i alt 985.675.576 833.224
Navn Hjemsted Ejerandel
South Cone Investment A/S Hgrsholm 40%
Ejendomsselskabet Aars Storcenter A/S Herning 42%
Esplanaden Berlin Holding A/S Nyborg 49,90%
Berlin KGI A/S Nyborg 29,78%
Scandinavian Investment Group A/S Herlev 28,16%
Real Estate Konzept A/S Nyborg 35%
REK Berlin Investor Holding ApS Nyborg 20%
<O GG
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AHI A/S

2021/22 2020/21
Noter DKK 1.000 DKK
7 Andre vardipapirer og kapitalandele
Kostpris 1. oktober 184.843.535 179.844
Tilgang i arets igb 25.000.131 5.000
Afgangi arets lgb -265.449 0
Kostpris 30. september 209.578.217 184.844
Vardireguleringer 1. oktober 114.932.797 76.526
Arets veerdireguleringer 69.880.387 38.407
Vaerdireguleringer 30. september 184.813.184 114,933
Andre vardipapirer og kapitalandele i alt 394.391.401 299.776
8 Andre tilgodehavender
Andre tilgodehavender 1. oktober 170.271.179 154.081
Tilgange i arets lgb 122.591.494 29.301
Afgange i arets Igb -126.688.473 -13.112
Andre tilgodehavender 30. september 166.174.201 170.271
Andre tilgodehavender i alt 166.174.201 170.271
9 Udskudte skatteaktiver
Udskudte skatteaktiver, primo 0 0
Arets @ndring i udskudte skatteaktiver 19.328.689 0
Udskudte skatteaktiver i alt 19.328.689
10 Andre vardipapirer og kapitalandele
Arets dagsvaerdiregulering indregnet i resultatopggrelsen udgar TDKK -210.050.
11 Hensattelser til udskudt skat
Hensattelse til udskudt skat primo 738.557 1.399
Arets @ndring i henszettelse udskudt skat -738.557 -660
Hensaettelser til udskudt skat i alt 0 739
12 Langfristede gzldsforpligtelser
Andel af gzeldsforpligtelser der forfalder efter 5 ar 2.143.580 2.850
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Noter DKK 1.000 DKK

13

14

15

16

Betydningsfulde haendelser indtruffet efter balancedagen

Der er ikke indtruffet begivenheder efter regnskabsarets afslutning, som vil pavirke vurderingen af
selskabets forhold vaesentligt.

Eventualforpligtelser

Selskabet har indgiet aftale om fremtidige indbetalinger til kommanditselskabers investeringer pa
TDKK 17.500.

Pantszetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gaeld til realkreditinstitutter, TDKK 6.167, er der givet pant i grunde og bygninger, hvis
regnskabsmaessige veerdi pr. 30. september 2022 udger TDKK 6.000.

Vaerdipapirer til kursvaerdi TDKK 772.123 samt likvider TDKK 386 er stillet til sikkerhed for bankmel-
lemvaerende.

Nzrtstdende parter

AHJ A/S’ nartstdende parter omfatter fglgende:
Direktgr Thomas Hjort, Gentofte

Direktgr Torben Hjort, Korser

Bestyrelse:

Brian Gerlach, Haderslev

Steen Damsgard Pedersen, Aalborg

Frank Andersen, Fjerritslev

Robert Serensen, Aaltborg

Transaktioner med nzrtstaende parter
Selskabet har jeevnfgr arsregnskabsloven valgt kun at oplyse transaktioner, der ikke er gennemfgrt pa
normale markedsvilkér. Det er ledelsens opfattelse, at alle transaktioner med naertstdende parter sker

pa markedsmaessige vilkar.
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Anvendt regnskabspraksis

Generelt
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser for en stor klasse C-virksom-
hed.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

| forhold til arsregnskabsloven er der aendret i opstilling af resultatopggrelsen for at give et mere retvisende
billede af selskabets aktivitet.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og

aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske ressourcer vil fraga selskabet,

og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende maéles aktiver og forpligtelser som

beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant effektiv
rente over Igbetiden. Amortiseret kostpris opg@res som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle afdrag

samt tillaeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt belgb.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden &rsrapporten aflaeg-

ges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Indtaegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaerdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes om-
kostninger, der er afholdt for at opn3 &rets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte for-
pligtelser samt tilbageforsler som fglge af @ndrede regnskabsmaessige skan af belgb, der tidligere har vaeret

indregnet i resultatopggrelsen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta er i &rets Igb omregnet til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender, geld og
andre poster | fremmed valuta, som ikke er afregnet pd balancedagen, omregnes til balancedagens valutakurs.

Realiserede og urealiserede valutakursreguleringer er indregnet i resultatopggrelsen under finansielle poster.

Der benyttes ikke finansielle instrumenter til sikring af modveerdien i danske kroner af balanceposter i fremmed

valuta samt fremtidige transaktioner i fremmed valuta.
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Anvendt regnskabspraksis

Resultatopggrelsen

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration mv.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lgn og gage samt sociale omkostninger, pensioner mv. til selskabets personale.

Finansielle indtzegter og omkostninger
Finansielle poster omfatter renteindtaegter og —omkostninger, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab
vedrgrende vaerdipapirer, gld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af realkreditldn samt tillzeg og

godtgg@relse vedrgrende acontoskatteordningen m.v.

Resultat fra associerede virksomheder
Resultater fra associerede virksomheder indregnes i resultatopgarelsen med den forholdsvise andel af virksom-

hedernes resultat efter regulering af intern avance eller tab samt fradrag af afskrivning pa koncerngoodwill.

Skat af arets resultat
Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og arets forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen
med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte ps egenkapitalen med den del, der kan henfgres til

posteringer direkte pa egenkapitalen.

Balancen

Materielle anlaegsaktiver
Investeringsejendomme males ved fgrste indregning til kostpris, der omfatter ejendommens k@bspris og even-

tuelle direkte tilknyttede omkostninger. Investeringsejendomme males efterfglgende til dagsveerdi.

Investeringsejendomme males efterfglgende til dagsveerdi, der repraesenterer det belgb, som ejendommen vur-
deres at ville kunne szlges for pa balancedagen til en uafhzengig kgber. Dagsvardien opggres ved anvendelse af
en forenklet afkastbaseret model, “normal-indtjeningsmodellen”, hvor ejendomsvaerdien tager udgangspunkt i
et beregnet normalafkast, som er kapitaliseret med en kapitaliseringsfaktor. Den beregnede veerdi er korrigeret

for udskudt vedligeholdelse og tomgangsleje mv.

Ved beregningen af kapitalveerdien anvendes et afkastkrav, som fastsaettes for den enkelte ejendomme pa
grundlag af observerbare markedsdata p3 balancedagen for den pageeldende ejendomstype, ejendommenes be-
liggenhed, kundernes bonitet etc., sdledes at afkastkravet vurderes at afspejle markedets aktuelle afkastkrav pa

tilsvarende ejendomme.

Selskabets erhvervsejendom er beliggende i Nordjylland.
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Anvendt regnskabspraksis

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes efter den indre vaerdis metode. Andel af drets resultat ind-
regnes i resultatopggrelsen. | balancen males den forholdsmaessige ejerandel af den regnskabsmaessige indre
vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis, korrigeret for urealiserede koncerninterne avancer eller
tab.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder henlaegges via overskudsdisponerin-
gen til "Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode” under egenkapitalen. Reserven reduceres med

udbytteudlodninger og reguleres med andre egenkapitalbevaegelser i associerede virksomheder.

Pasitive forskelsbelgb (goodwill) mellem anskaffelsespris og indre vaerdi indregnes under kapitalandele i associ-
erede virksomheder. Negative forskelsbelgb (badwill) indregnes under periodeafgraensningsposter under for-

pligtelser. Badwill indtaegtsfares over den periode den negative resultateffekt er forventet.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele males til dagsveerdi pa balancedagen. Veerdipapirer og kapitalandele, som
ikke er bgrsnoterede, males til indre vaerdi, hvis dette vurderes at udtrykke markedsvzerdien. Alternativt optages
vardipapirerne og kapitalandelene til kostpris med evt. nedskrivning, sdfremt det vurderes, at vaerdipapirerne

og kapitalandelene har veeret udsat for vaerdiforringelse. Nedskrivning foretages over resultatopgarelsen.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris, der sadvanligvis svarer til nominel vardi. Vardien
reduceres med nedskrivninger til imgdegéelse af forventede tab efter en vurdering af de enkelte tilgodehaven-
der.

Andre vardipapirer og kapitalandele

Andre vaerdipapirer og kapitalandele under omsatningsaktiver males til dagsveerdi (bgrskurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Omfatter likvide beholdninger.

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdi omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksom-
heder i forhold til kostpris. Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eller a&ndring i

regnskabsmaessige skgn. Reserven kan ikke indregnes med et negativt belgb.

Egne kapitalandele
Kabs- og salgssummer for egne kapitalandele indregnes direkte pa egenkapitalen. Udbytte af egne aktier indreg-

nes direkte pd egenkapitalen under overfgrt resultat.

Udbytte
Udbytte, ledelsen foreslar udbetalt for dret, vises som en saerskilt post under egenkapitalen. Foreslaet udbytte

indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.
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Anvendt regnskabspraksis

G=ldsforpligtelser
Geeld males til amortiseret kostpris svarende til nominel vaerdi.

Skyldig skat og udskudt skat
Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat méles i balancen som beregnet skat af arets skatte-

pligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaes-
sig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skat-
tesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaere gaeldende, nér den udskudte skat forventes udlgst som ak-
tuel skat. £ndring i udskudt skat som fglge af eendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevardien af fremfgrselsberettiget skattemaessigt underskud, méles til
den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig positiv skattepligtig
indkomst eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle

udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi.
Pengestrgmsopgg@relsen
Pengestrgmsopggrelsen er opstillet efter den indirekte metode og viser pengestrgmme fra drift, investeringer

og finansiering samt likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestrgmme fra driften opgeres som &rets resultat reguleret for ikke likviditetsmaessige driftsposter og an-

dring i driftskapitalen.

Pengestrgmme fra investeringer omfatter kgb og salg af anlaegsaktiver, samt udbytter.

Pengestrgmme fra finansiering omfatter optagelse af og afdrag pa langfristet geeld.

Likvider omfatter likvide beholdninger samt kortfristede vaerdipapirer, der uden hindring kan omszettes til likvide

beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelig risiko for vardiaendringer, med fradrag af kortfristet geeld til kre-
ditinstitutter.
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