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Ledelsespitegning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. oktober 2021 - 30.
september 2022 for GSA Ejendomme A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig, og efter vores opfattelse giver koncernregnska-
bet og arsregnskabet et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stil-

ling pr. 30. september 2022 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter for regnskabséret 1.
oktober 2021 - 30. september 2022.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Lynge, den 24. marts 2023

Direktion

Tom Lotz Jorgen Hjere Nonnemann Kim Nickolas Falke Karlsen
Bestyrelse

Casper Moltke-Leth Jan Tepholm Lars Norgaard

Formand

Anders Steen Westermann
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Den uafhzengige revisors revisionspiategning

Til kapitalejerne i GSA Ejendomme A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for GSA Ejendomme A/S for regnskabsaret 1.
oktober 2021 - 30. september 2022, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, noter
og anvendt regnskabspraksis for savel koncernen som selskabet. Koncernregnskabet og arsregnskabet ud-
arbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. september 2022 samt af resultatet af koncer-
nens og selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. oktober 2021 - 30. september 2022 i overensstemmelse
med érsregnskabsloven.

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 naermere beskrevet
1 revisionspétegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”.
Vi er uathangige af koncernen i1 overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants' internationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere
etiske krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores @vrige etiske forpligtelser i henhold
til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraeekkeligt og
egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og drsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kon-

trol, som ledelsen anser nedvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vasentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens
og selskabets evne til at fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er rele-
vant; samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fort-
sat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen eller selskabet, indstille driften
eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.
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Den uafhzengige revisors revisionspiategning

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opnd hej grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er
uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisions-
pategning 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 yder-
ligere krav, der er geldende i Danmark, altid vil afdekke vasentlig fejlinformation, nar sddan findes.
Fejlinformationer kan opsta som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de ekonomiske beslutninger,
som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.

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 vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger
som reaktion pa disse risici samt opnér revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vesentlig fejlinformation forérsaget
af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse
af intern kontrol.

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

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

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pé grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisi-
onsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe bety-
delig tvivl om koncernens og selskabets evne til at fortsatte driften. Hvis vi konkluderer, at der er
en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmarksom pé oplysninger her-
om i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet
frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog med-
fore, at koncernen og selskabet ikke leengere kan fortsette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og ars-
regnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler
de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sddan méde, at der gives et retvisende bil-
lede heraf.
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Den uafhzengige revisors revisionspiategning

. Opnar vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne
eller forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregn-
skabet. Vi er ansvarlige for at lede, fore tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvar-
lige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmessige observationer, herunder eventuelle betydelige

mangler 1 intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi ud-
trykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at lese ledelses-
beretningen og i1 den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vesentligt inkonsistent med kon-
cernregnskabet eller arsregnskabet eller vores viden opnéet ved revisionen eller pd anden made synes at
indeholde vasentlig fejlinformation.

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

Baseret pé det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav.
Vi har ikke fundet vesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kabenhavn, den 24. marts 2023

Christensen Kjerulff
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr. 1591 56 41

Elan Schapiro
statsautoriseret revisor
mne33765
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Selskabsoplysninger
Selskabet GSA Ejendomme A/S
Nymollevej 6
3540 Lynge
CVR-nr.: 29214425
Stiftet: 21. december 2005
Hjemsted: Allerad
Regnskabsar: 1. oktober 2021 - 30. september 2022
Bestyrelse Casper Moltke-Leth, Formand
Jan Tepholm
Lars Norgaard
Anders Steen Westermann
Direktion Tom Lotz
Jorgen Hjere Nonnemann
Kim Nickolas Falke Karlsen
Revision Christensen Kjerulff
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
Store Kongensgade 68
1264 Kgbenhavn K
Modervirksomhed GSA Invest ApS
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Hovedtal og negletal for koncernen

Resultatopgerelse:

Bruttofortjeneste
Resultat af primeer drift
Finansielle poster, netto
Arets resultat

Balance:

Balancesum
Investeringer i materielle anlaegsaktiver
Egenkapital

Medarbejdere:

Gennemsnitligt antal heltidsansatte
medarbejdere

Nogletal i %:

Soliditetsgrad
Egenkapitalforrentning
Overskudsgrad
Bruttomargin

2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2017/18
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
22.892 13.803 9.067 9.050 2.481
220.285 26.441 32.635 1.702 11.369
-6.046 -4.815 -835 -947 -1.021
170.058 16.819 25.207 500 8.260
1.260.682 855.185 881.702 929.933 869.529
17.884 1.865 8.609 1.438 9.749
429.348 236.133 262.903 240.226 239.726
20 17 19 24 21

34,1 27,5 29,9 25,8 29,2
124,6 6,8 10,0 0,2 3,5
426,0 12,7 11,9 5,1 15,1
466,9 20,2 17,5 27,3 37,7

Beregningen af hoved- og negletal falger Finansforeningens anbefalinger.
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Ledelsesberetning

Koncernens vasentligste aktiviteter

Koncernens og GSA Ejendomme A/S's aktivitet har i lighed med tidligere &r bestaet af investering,
udvikling, salg og udlejning af ejendomme.

Usikkerhed ved indregning eller méling
Der har ikke veret usikkerhed ved indregning og maling i forbindelse med afleggelsen af
moderselskabets eller koncernens arsrapport.

Usadvanlige forhold
Der har ikke vaeret useedvanlige forhold, der har pavirket indregningen eller mélingen i forbindelse med
afleggelsen af moderselskabets eller koncernens arsrapport.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold
Moderselskabet har realiseret et resultat for skat pa 153.680 t.kr. Resultatet efter skat udger 156.014 t.kr.

Koncernen har realiseret et resultat for skat pa 214.239 tkr. Resultatet efter skat udger 170.058 t.kr.
Egenkapitalen udger 429.348 t.kr.

Resultatet for koncern og moderselskab lever op til ledelsens forventninger til aret.

Ledelsen anser é&rets resultat og egenkapitaludvikling for tilfredsstillende béde for koncernen og
moderselskab.

Koncernens investeringsejendomme er udlejet under det egenudviklede STAY koncept, som bestar af
udlejning af meblerede lejligheder med en raekke hotellignende services tilknyttet.

Koncernen har i september 2022 ibrugtaget en ny ejendom pé ca. 13.200 m2, som bliver certificeret med
DGNB guld.

Koncernens projekter udvikles under walls branded, som stir for ejerlejligheder p& primaere
beliggenheder, hvor der legges vagt pd at tilbyde unikke arkitektoniske leosninger i et eksklusivt
materialevalg.

Den forventede udvikling

Ledelsen forventer et tilfredsstillende resultat for det kommende regnskabsar for bade koncern og
moderselskab.

Ledelsen forventer, at bruttofortjenesten for koncernen bliver realiseret i niveauet 33.000-46.000 t.kr.

Arets resultat vil athange af udviklingen i den lobende ejendomsdrift, eventuelt frasalg af ejendomme,
udviklingen i renteniveauet samt dagsvardireguleringer af investeringsejendomme pr. 30.09.2023, som
blandt andet afhanger af den forventede underliggende drift af ejendommene samt udviklingen i
afkastkrav om 12 méneder.
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Ledelsesberetning

Videnressourcer

Det er vigtigt for koncernens evne til at agere i det komplekse marked for udvikling af ejendomme og
driften af STAY, at koncernens medarbejdere besidder de bedste kompetencer inden for
forretningsomraderne. Det er derfor ledelsens malsatning at tiltraekke, udvikle og fastholde branchernes
mest kompetente medarbejdere.

Miljeforhold

Koncernens aktiviteter bestar som udviklingsvirksomhed ikke af egentlig produktion, der pavirker
miljeet pd en negativ méde.

Miljeradgivere bistdr koncernen med undersegelser forud for erhvervelse af grunde og eksisterende
ejendomme, saledes at risiko for forurening, der pavirker bygninger og mennesker, elimineres mest
muligt.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter

Koncernen driver ikke egentlig forsknings- og udviklingsvirksomhed.

Finansielle risici og brug af finansielle instrumenter
Renterisici

Koncernen er eksponeret til seedvanlige aendringer i markedsrenten.

Koncernen har i 2020 indgaet en renteswapaftale pa 360.000 t.kr. gaeldende frem til udgangen af 2027 til
begransning af renterisici pa variabelt forrentet finansiering med en restgeeld pa 241.671 t.kr.

Zndringer i markedsveardien af renteswapaftalen indregnes direkte pa egenkapitalen. Oversigt over
sikringstransaktioner vedrerende renteswapaftaler, der indregnes direkte pa egenkapitalen, er vist i note
om finansielle risici.

Koncernen har ikke péataget sig seerlige risici ud over de for aktiviteterne normale forretningsmaessige og
finansielle risici.

Begivenheder efter regnskabsérets udleb
Der er efter regnskabsérets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vesentligt vil kunne pévirke
koncernen eller moderselskabts finansielle stilling.
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Resultatopgerelse 1. oktober - 30. september

Koncern Moderselskab
2021/22 2020/21 2021/22 2020/21
@ t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Bruttofortjeneste 22.892 13.803 -476 -780
1  Verdiregulering af
investeringsejendomme 218.565 28.019 0 0
2 Personaleomkostninger -17.653 -12.056 -11.101 -4.641
Af- og nedskrivninger af materielle
og immaterielle anlaegsaktiver -2.819 -3.325 0 0
Nedskrivninger af omsatningsaktiver,
som overstiger normale
nedskrivninger. =700 0 0 0
Driftsresultat 220.285 26.441 -11.577 -5.421
Indteegter af kapitalandele i
tilknyttede virksomheder 0 0 164.629 19.649
Andre finansielle indtegter fra
tilknyttede virksomheder 0 0 6.151 6.154
Andre finansielle indtaegter 19 0 0 0
3 Ovrige finansielle omkostninger -6.065 -4.815 -5.523 -4.311
Resultat for skat 214.239 21.626 153.680 16.071
4  Skat af drets resultat -44.181 -4.807 2.334 767
5 Arets resultat 170.058 16.819 156.014 16.838
Koncernens resultat fordeler sig
saledes:
Aktionaerer i GSA Ejendomme A/S 156.014 16.838
Minoritetsinteresser 14.044 -19
170.058 16.819
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Balance 30. september

Note

10

11
12

13

14

Aktiver

Anlaegsaktiver

Goodwill

Immaterielle anlaegsaktiver i alt

Andre anleeg, driftsmateriel og
inventar

Investeringsejendomme

Materielle anlaegsaktiver i alt

Kapitalandele i tilknyttede
virksomheder

Deposita

Finansielle anleegsaktiver i alt

Anlaegsaktiver i alt

Omsztningsaktiver

Révarer og hjelpematerialer
Projektejendomme

Aktiver bestemt for salg
Varebeholdninger i alt

Tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser

Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder

Udskudte skatteaktiver
Tilgodehavende skat
Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender i alt

Likvide beholdninger

Omsztningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Koncern Moderselskab
2022 2021 2022 2021
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
158 258
158 258
26.698 11.983 0 0
1.152.052 547.007 0 0
1.178.750 558.990
0 0 416.323 213.738
3.200 3.089 0 0
3.200 3.089 416.323 213.738
1.182.108 562.337 416.323 213.738
42 65 0 0
0 269.027 0 0
5.900 6.600 0 0
5.942 275.692 0 0
2.652 0 0 0
0 1.904 211.735 201.612
0 0 959 11
0 0 2.500 1.226
59.371 8.383 12 52
2.084 1.564 0 0
64.107 11.851 215.206 202.901
8.525 5.305 449 901
78.574 292.848 215.655 203.802
1.260.682 855.185 631.978 417.540
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Balance 30. september

Note

15

16
17

Passiver

Egenkapital

Virksomhedskapital

Reserve for nettoopskrivning efter
den indre vardis metode

Reserve for sikringstransaktioner
Overfort resultat

Egenkapital for minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser

Egenkapital i alt

Hensatte forpligtelser

Hensettelser til udskudt skat
Andre hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser i alt

Koncern Moderselskab
2022 2021 2022 2021
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
2.000 2.000 2.000 2.000
0 0 270.668 68.083
41.680 3.723 0 0
385.668 229.654 156.680 165.294
429.348 235.377 429.348 235.377
0 756 0 0
429.348 236.133 429.348 235.377
68.829 20.124 0 0
4.309 0 4.309 0
73.138 20.124 4.309

11

This document has esignatur Agreement-1D: e431e9jwxwS249673845



Gf-

Balance 30. september

Note

18
19
20
21

22

23
24
25
26

Passiver

Gealdsforpligtelser

Geld til realkreditinstitutter
Deposita

Skyldig skat

Anden geld

Langfristede geeldsforpligtelser i alt

Kortfristet del af langfristet geeld
Geld til pengeinstitutter

Leveranderer af varer og
tjenesteydelser

Geeld til tilknyttede virksomheder
Skyldig skat

Anden geld
Periodeafgransningsposter

Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt

Gealdsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Pantszetninger og sikkerhedsstillelser
Eventualposter
Finansielle risici

Nertstiende parter

Koncern Moderselskab
2022 2021 2022 2021
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
348.496 351.432 0 0
1.042 0 0 0
6.183 0 0 0
11.454 0 0 0
367.175 351.432 0 0
4719 3.033 0 0
291.671 145.617 50.000 50.165
16.760 17.600 353 288
54.548 46.145 147.558 131.291
102 13.943 251 0
21.681 20.440 159 419
1.540 718 0 0
391.021 247.496 198.321 182.163
758.196 598.928 198.321 182.163
1.260.682 855.185 631.978 417.540
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Egenkapitalopgerelse for koncernen

Reserve for

Virksomheds- sikringstrans- Overfort re- Minoritetsin-
kapital aktioner sultat teresser I alt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital 1. oktober 2020 2.000 0 238.159 -408 239.751
Resultatandel 0 -2.427 36.267 -19 33.821
Udloddet ekstraordinzrt udbytte
vedtaget i regnskabséret 0 0 -50.000 0 -50.000
Arets regulering af
sikringsinstrumenter til dagsverdi 0 6.150 0 0 6.150
Egenkapitalreguleringer i
datterselskaber 0 0 5.228 1.183 6.411
Egenkapital 1. oktober 2021 2.000 3.723 229.654 756 236.133
Resultatandel 0 0 156.014 14.044 170.058
Arets regulering af
sikringsinstrumenter til dagsverdi 0 37.957 0 0 37.957
Minoritetsinteresser, udbytte 0 0 0 -14.800 -14.800
2.000 41.680 385.668 0 429.348

13
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Egenkapitalopgerelse for moderselskabet

Egenkapital 1. oktober 2020

Resultatandel

Ekstraordineert udbytte vedtaget i regnskabsaret
Udloddet ekstraordinaert udbytte vedtaget i regnskabséret
Egenkapitalreguleringer i datterselskaber

Egenkapital 1. oktober 2021

Resultatandel

Egenkapitalregulering i datterselskaber

Reserve for
nettoopskriv-
ning efter den

Virksomheds-  indre vardis Overfort re-
Kkapital metode sultat I alt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
2.000 43.206 218.105 263.311
0 24.877 -58.039 -33.162
0 0 50.000 50.000
0 0 -50.000 -50.000
0 0 5.228 5.228
2.000 68.083 165.294 235.377
0 164.628 -8.614 156.014
0 37.957 0 37.957
2.000 270.668 156.680 429.348
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Vardiregulering af
investeringsejendomme

Veardiregulering som folge af eendret
afkastkrav og driftsindtjening

Avance salg af
investeringsejendomme samt
eliminering af aktiverede
koncerninterne renter

Personaleomkostninger

Lonninger og gager

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Personaleomkostninger i gvrigt

Direktion
Bestyrelse

Direktion og bestyrelse

Gennemsnitligt antal beskaftigede
medarbejdere

Ovrige finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger, tilknyttede
virksomheder

Andre finansielle omkostninger

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat
Arets regulering af udskudt skat

Koncern Moderselskab
2021/22 2020/21 2021/22 2020/21
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
199.739 28.019 0 0
18.826 0 0 0
218.565 28.019 0 0
16.964 11.335 10.705 4.358
631 594 377 271
58 49 19 12
0 78 0 0
17.653 12.056 11.101 4.641
10.477 4.510 10.764 4511
200 200 200 200
10.677 4,710 10.964 4.711
20 17 4 2
2314 845 4.072 2.896
3.751 3.970 1.451 1.415
6.065 4.815 5.523 4.311
-2.917 14.042 -1.386 -767
47.098 -9.235 -948 0
44.181 4.807 -2.334 =767

15

This document has esignatur Agreement-1D: e431e9jwxwS249673845



Noter

5.  Forslag til resultatdisponering

Ekstraordinaert udbytte vedtaget i regnskabsaret

Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode

Disponeret fra overfort resultat

Disponeret i alt

6. Goodwill
Kostpris 1. oktober
Kostpris 30. september

Af- og nedskrivninger 1. oktober
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger 30.
september

Regnskabsmaessig vaerdi 30.

september

Moderselskab
2021/22 2020/21
t.kr. t.kr.
0 50.000
164.628 24.877
-8.614 -58.039
156.014 16.838

Koncern Moderselskab
30/9 2022 30/9 2021 30/9 2022 30/9 2021
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
800 800 0 0
800 800 0 0
-542 -442 0 0
-100 -100 0 0
-642 -542 0 0
158 258 0 0
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Koncern Moderselskab
30/9 2022 30/9 2021 30/9 2022 30/9 2021
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
7.  Andre anlag, driftsmateriel og

inventar
Kostpris 1. oktober 28.493 28.041 0 0
Tilgang i arets lab 17.433 452 0 0
Afgang i rets lab -641 0 0 0
Kostpris 30. september 45.285 28.493 0 0
Af- og nedskrivninger 1. oktober -16.510 -13.285
Arets afskrivninger -2.718 -3.225 0 0
Tilbageforsel af af- og nedskrivninger
pa atheendede aktiver 641 0 0 0
Af- og nedskrivninger 30.
september -18.587 -16.510 0 0
Regnskabsmaessig vaerdi 30.
september 26.698 11.983 0 0
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Koncern Moderselskab
30/9 2022 30/9 2021 30/9 2022 30/9 2021
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
8. Investeringsejendomme
Kostpris 1. oktober 457.511 456.098 0 0
Tilgang i érets lab 451 1.413 0 0
Afgang i rets lab -12.039 0 0 0
Overforsler fra varebeholdning 416.894 0 0 0
Kostpris 30. september 862.817 457.511 0 0
Regulering til dagsveerdi 1. oktober 89.496 61.477
Arets regulering til dagsvardi 199.739 28.019 0 0
Regulering til dagsvzerdi 30.
september 289.235 89.496 0 0
Regnskabsmaessig vaerdi 30.
september 1.152.052 547.007 0 0

Koncernens ejendomsportefolje bestar af fem investeringsejendomme i Kebenhavn beliggende pa
Islands Brygge og Indiakaj. Investeringsejendommene udlejes som serviceapartments efter STAY -
konceptet. Investeringsejendommene indeholder ogsd enkelte erhvervslejemal samt en
parkeringkelder med erhvervsmaessig udlejning.

Ved opgerelse af afkastet for de enkelte ejendomme tages udgangspunkt i forventede lejeindtagter
ved fuld udlejning af ejendommene. Forventede drifts-, administrations- og vedligeholdelsesom-
kostninger fratraekkes. Den herefter beregnede verdi korrigeres for indregnet tomgangsleje for en
passende periode samt forventede omkostninger til indretning og sterre vedligeholdelsesarbejder
mv., ligesom deposita og forudbetalt leje tilleegges.

Naglefaktorer anvendt ved beregning af dagsverdi for ejendommene ved anvendelse af
atkastbaseret model er:

- Serviceapartments, Kebenhavn: Afkastkrav 2,6% - 3,9% og nettolejeindtegt 39.326 t.kr. pr. ar
- Erhvervslejemal, Kebenhavn: Afkastkrav 5,7-6,0% og nettolejeindtaegt 4.034 t.kr. pr. ar

- Parkeringskalder, Kebenhavn: Afkastkrav 4,3% og nettolejeindtaegt 720 t.kr. pr. ar

- Planlagte opstartsomkostninger (tomgang) og afslutningsarbejder

Den anvendte vaerdiansattelsesmetode er uendret i forhold til sidste ar.

Ved fastsattelsen af markedsvardien (bogfert veerdi) er folgende afkastprocenter lagt til grund:
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Noter

8. Investeringsejendomme
(fortsat)
Folsomhedsanalyse:
Andringer 1 afkastsatserne har vasentlig betydning for mélingen af investeringsejendommene. Et
fald i atkastsatsen forer alt andet lige til en stigning i markedsvaerdien. En stigning i afkastsatsen
forer alt andet lige til et fald i markedsverdien. Markedsudviklingen kan medfere et eendret krav
til forrentningen af fast ejendom.

Nedenstaende oversigt viser, hvorledes mélingen af ejendomsportefoljen pavirkes, nér afkastsat-
serne @&ndres i henholdsvis op- og nedadgéende retning:

Veardi af ejendomspor-  Regnskabsmesessig veer-

tefolje di Regulering

Afkast% t.kr. t.kr. t.kr.
-0,5% 1.353.133 1.152.052 201.081
+0,5% 1.030.872 1.152.052 -121.180
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Koncern Moderselskab
30/9 2022 30/9 2021 30/9 2022 30/9 2021
tkr. tkr. tkr. tkr.
9. Kapitalandele i tilknyttede
virksomheder
Kostpris 1. oktober 0 0 145.656 145.656
Kostpris 30. september 0 0 145.656 145.656
Opskrivninger 1. oktober 0 0 68.082 43.206
Arets resultat for afskrivninger pa
goodwill 0 0 164.628 19.648
Egenkapitalposteringer i
datterselskaber 0 0 37.957 5.228
Opskrivninger 30. september 0 0 270.667 68.082
Regnskabsmaessig verdi 30.
september 0 0 416.323 213.738
Tilknyttede virksomheder:
Hjemsted Ejerandel
Walls Bryggen Parkering A/S Allered 100 %
STAY Management A/S Allered 100 %
Walls Bryggen A/S Allered 100 %
Selskabet af 27. november 1979 A/S (under
frivillig likvidation) Allered 100 %
Walls Nordhavn A/S Allered 100 %
Walls Nordhavn II A/S Allered 100 %
Walls Kastellet A/S Allered 100 %
P/S Ejendomsselskabet Stubkaj Allerad 100 %
P/S Ejendomsselskabet Indiakaj Allerad 100 %
P/S Ejendomsselskabet Fortkaj Allerad 100 %

20

This document has esignatur Agreement-1D: e431e9jwxwS249673845



Noter
Koncern Moderselskab
30/9 2022 30/9 2021 30/9 2022 30/9 2021
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
10. Deposita
Kostpris 1. oktober 3.089 57 0 0
Tilgang i arets lob 111 3.032 0 0
Kostpris 30. september 3.200 3.089 0 0
Regnskabsmaessig vaerdi 30.
september 3.200 3.089 0 0
11. Projektejendomme
I kostprisen indgar byggerenter med 0 t.kr. mod 4.686 t.kr. sidste ar.
12. Aktiver bestemt for salg
I kostprisen indgar byggerenter med 0 t.kr. mod O t.kr. sidste &r.
Koncern Moderselskab
30/9 2022 30/9 2021 30/9 2022 30/9 2021
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
13. Udskudte skatteaktiver
Udskudte skatteaktiver 1. oktober 0 0 11 0
Regulering af udskudt skat 0 0 948 11
0 0 959 11
Udskudt skat péhviler folgende
poster:
Hensettelser 0 0 948 0
Laneomkostninger 0 0 11 11
0 0 959 11
14. Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter omfatter forudbetalte omkostninger vedrerende efterfolgende

regnskabsér.
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Koncern Moderselskab
30/9 2022 30/9 2021 30/9 2022 30/9 2021
tkr. tkr. tkr. tkr.
15. Virksomhedskapital
Virksomhedskapital 1. oktober 2.000 2.000 2.000 2.000
2.000 2.000 2.000 2.000
Aktiekapitalen bestér af aktier a 1.000 kr. og multipla heraf. Kapitalen er nominel opdelt i
1.800.000 kr. A-aktier og 200.000 kr. B-aktier.
16. Hensattelser til udskudt skat
Hensettelser til udskudt skat 1.
oktober 20.124 25.140 0 0
Udskudt skat af arets resultat 37.999 -6.491 0 0
Udskudt skat indregnet direkte pa
egenkapitalen 10.706 1.475 0 0
68.829 20.124 0 0
Udskudt skat péhviler folgende
poster:
Immaterielle anlaegsaktiver 35 57 0 0
Materielle anlaegsaktiver 71.739 20.440 0 0
Omsatningsaktiver 1.298 3.458 0 0
Hensettelser -947 0 0 0
Anden geld -3.296 -3.831 0 0
68.829 20.124 0 0
17. Andre hensatte forpligtelser
Hensat pé tilknyttede virksomheder 0 4.953 0 0
Arets @ndring i andre hensatte
forpligtelser 4.309 -4.953 4.309 0
4.309 0 4.309 0
Forfaldstidspunkterne forventes at
blive:
>5 &r 4.309 0 4.309 0
4.309 0 4.309 0

22

This document has esignatur Agreement-1D: e431e9jwxwS249673845



Noter

Koncern Moderselskab
30/9 2022 30/9 2021 30/9 2022 30/9 2021
tkr. tkr. t.kr. t.kr.
18. Geeld til realkreditinstitutter
Geld til realkreditinstitutter i alt 351.315 354.465 0 0
Heraf forfalder inden for 1 ar -2.819 -3.033 0 0
348.496 351.432 0 0
Andel af geeld, der forfalder efter 5 ar 340.688 344.198 0 0
19. Deposita
Deposita i alt 1.042 0 0 0
Heraf forfalder inden for 1 ar 0 0 0 0
Deposita i alt 1.042 0 0 0
Andel af geld, der forfalder efter 5 ar 1.042 0 0 0
20. Skyldig skat
Skyldig skat i alt 6.183 0 0 0
Heraf forfalder inden for 1 ar 0 0 0 0
Skyldig skat i alt 6.183 0 0 0
Andel af geeld, der forfalder efter 5 &r 0 0 0 0
21. Anden geld
Anden geld i alt 13.354 0 0 0
Heraf forfalder inden for 1 ar -1.900 0 0 0
11.454 0 0 0
Andel af geld, der forfalder efter 5 ar 4.700 0 0 0

22. Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter omfatter forudbetalte omkostninger vedrerende efterfelgende
regnskabsér.
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23.

24,

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geld til realkreditinstitutter, 351.315 tkr.,, er der givet pant i

investeringsejendomme, hvis regnskabsmassige vaerdi pr. 30. september 2022 udger 1.152.052
tkr.

Koncernen har derudover deponeret ejerpantebreve pa i alt 360 t.kr. til sikkerhed for bankgzld.
Ejerpantebrevene giver pant i investeringejendommen Stubkaj, hvis regnskabsmeessige veerdi pr.
30. september 2022 udger 585.490 t.kr.

Eventualposter
Eventualforpligtelser
Leasingforpligtelser:

Koncernen har indgéet operationelle leasing- og lejeforpligtigelser med en samlet restleasing- og
restlejeydelse pa t.kr. 38.399, heraf udger moderselskabets restleasingsforpligtigelse t.kr. 368.

Kautionsforpligtelser:

Moderselskabet har afgivet hensigtserklering overfor datterselskaberne P/S Ejendomsselskabet
Stubkaj, P/S Ejendomsselskabet Indiakaj, Walls Nordhavn A/S, Walls Nordhavn II A/S og Walls
Kastellet A/S og har forpligtiget sig til at sikre datterselskabernes fortsatte drift frem til
godkendelsen af érsrapporter for 2022/23.

Garantiforpligtelser og andre eventualforpligtelser:

Anden sikkerhedsstillelse er givet til Grundejerforeningen Arhusgadekvarter med 73 tkr. samt til
Udviklingsselskabet By og Havn I/S med t.kr. 1.584.

Safremt koncernens serviceapartments overgar til ikke-momspligtig aktivitet, vil der pr. 30.
september 2022 blive udlest en momsreguleringsforpligtigelse pa ca. t.kr. 114.575.

Der péhviler ikke koncernen eller moderselskabet eventualforpligtigelser, garantier og
sikkerhedsstillelser udover seedvanlige forretningsmeessige forekomne.

Sambeskatning

Selskabet indgar i den nationale sambeskatning med GSA Invest ApS, CVR-nr. 75358210, som ad-
ministrationsselskab og hefter forholdsmaessigt for skattekrav i sambeskatningen.

Selskabet hafter forholdsmeessigt for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter,
royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber.
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24,

25.

Eventualposter (fortsat)
Sambeskatning (fortsat)

Heftelserne udger maksimalt et belgb svarende til den andel af kapitalen i selskabet, der ejes di-
rekte eller indirekte af det ultimative moderselskab.

De sambeskattede virksomheders samlede, kendte nettoforpligtelse vedrerende selskabsskat frem-
gér af arsregnskabet for administrationsselskabet.

Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter eller kildeskatter mv. vil kunne medfere, at sel-
skabets haeftelse udger et andet belab.

Finansielle risici

Renterisici

Det er selskabets politik, at renterisici pa vasentlige, langsigtede lan begraenses. Politikken
efterleves ved enten at optage fast forrentede lan eller ved at afdaekke renterisikoen pa et variabelt
forrentet 1an med en renteswap, der konverterer den variable rente til en fast rente.

Koncernen har indgéet renteswapaftale til begraensning af renterisici pd variabelt forrentet
prioritetslan med en restgeld pa 241.671 t.kr. Renteswappen lober i hele lanets labetid. Andringer
i markedsvaerdien af renteswappen indregnes direkte pd egenkapitalen. Oversigt over
sikringstransaktioner vedrerende renteswapaftaler, der indregnes direkte pé egenkapitalen, er vist
nedenfor i t.kr.

Sikringstrans- Sikringstrans-

aktion brutto Skat heraf aktion netto

Saldo 1. oktober 4.774 -1.050 3.724
Arets bevaegelse 48.663 -10.706 37.957
Saldo 30. september 53.437 -11.756 41.681

Renteswappens dagsverdi (niveau 2 i dagsverdihierarkiet) er verdiansat til den basisvaerdi
selskabets kreditinstitut har beregnet, og der er ikke korrigeret for egen kreditrisiko, idet selskabets
kreditinstitut har sikkerhed i ejendommen, og kreditrisiko skennes at vere tilnermelsesvist den
samme bade for selskabet og for kreditinstituttet.

Den anvendte verdiansattelsesmodel er uaendret 1 forhold til sidste ar.
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26. Neertstiende parter
Bestemmende indflydelse
GSA Invest ApS, Allered Hovedaktioneer

Transaktioner

Arets transaktioner med nzrststdende parter er sket p4 normale forretningsmaessige vilkar.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for GSA Ejendomme A/S er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestem
melser for en mellemstor klasse C-virksomhed.

Arsrapporten er aflagt efter ssmme regnskabspraksis som sidste &r og aflaegges i danske kroner.

I henhold til arsregnskabslovens § 86, stk. 4 er der ikke udarbejdet pengestramsopgerelse for virksomhe-
den, idet denne er indeholdt i pengestramsopgerelsen i koncernregnskabet for GSA Invest ApS.

Generelt om indregning og méling

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vardiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefersler som folge af @&ndrede
regnskabsmaessige skon af beleb, der tidligere har veret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde koncer-
nen, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragé kon-
cernen, og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over legbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af even-
tuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og no-
minelt beleb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens labetid.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten aflegges, og som vedrerer 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 resultatopgerelsen som en fi-
nansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes verdiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen i en dagsverdireserve.

Tilgodehavender, geld og andre monetare poster i fremmed valuta, omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller gelds-
forpligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgerelsen under finan-
sielle indtegter og omkostninger.
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Anvendt regnskabspraksis

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes forste gang i balancen til kostpris og males efterfalgende til
dagsveerdi. Positive og negative dagsveaerdier af afledte finansielle instrumenter indgér i andre tilgodeha-
vender henholdsvis anden geld.

Andringer i dagsverdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriteri-
erne for sikring af dagsvaerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatop-
gorelsen sammen med &ndringer i dagsverdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

Andringer i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er veelges klassificeret som sikring af
fremtidige pengestromme, indregnes i andre tilgodehavender eller anden gzld og i egenkapitalen.

Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, overfores beleb, som tid-
ligere er indregnet i egenkapitalen til kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den
fremtidige transaktion i indteegter eller omkostninger, overferes belgb, som lgbende er indregnet i egen-
kapitalen, til resultatopgerelsen i den periode, hvor det sikrede pavirker resultatopgarelsen.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke veelges indregnet som sikringsinstrumenter, indregnes &n-
dringer i dagsverdi lebende i resultatopgerelsen.

Dagsvardihierarkiet

Selskabet anvender dagsvaerdibegrebet til indregning af xxx aktiver samt til indregning af verdien af fi-
nansielle instrumenter. Dagsvaerdien defineres som den pris, der kan opnés ved at slge et aktiv eller skal
betales for at overdrage en forpligtelse i en almindelig transaktion pé et marked med uafhengige parter.
Dagsvardiansettelse tager udgangspunkt i et primert marked. Der er fire niveauer i dagsverdihierarkiet
til opgerelse af verdien:

1. Opgerelse ud fra dagsveerdi i et tilsvarende marked

2. Opgerelse efter anerkendte vardiansattelsesmetoder pa baggrund af observerbare markedsinfor-
mationer

3. Opgerelse ud fra anerkendte vaerdiansettelsesmetode og rimelige sken.
Kostpris

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden GSA Ejendomme A/S samt tilknyttede virksomheder,
hvori GSA Ejendomme A/S direkte eller indirekte besidder mere end 50 % af stemmerettighederne eller
pa an-den made har bestemmende indflydelse.

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af moderselskabets og de tilknyttede virksomhe-
ders arsregnskaber ved sammenleaegning af ensartede regnskabsposter opgjort efter koncernens regnskabs-
praksis.
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Anvendt regnskabspraksis

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlignes med den forholdsmassige andel af de tilknyttede virk-
somheders handelsverdi af nettoaktiver og forpligtelser pa det tidspunkt, hvor der opnas kontrol.

I koncernregnskabet indregnes tilknyttede virksomheders regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes
andel af arets resultat og af egenkapitalen i tilknyttede virksomheder, der ikke ejes 100%, indgar i
koncernens resultat og egenkapital, men prasenteres separat.

Keb og salg af minoritetsinteresser under fortsat bestemmende indflydelse indregnes direkte pa egenka-
pitalen som en transaktion mellem kapitalejere.

Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser udger en andel af koncernens samlede egenkapital. Arets resultat fordeles i resultat-
disponeringen pé den del, som kan henferes til minoriteterne og den del, som kan henferes til modervirk-
somhedens kapitalejere.

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder nettoomsaetning, endring 1 lagre af faerdigvarer og varer under fremstilling,
andre driftsindteegter samt eksterne omkostninger.

Selskabet har som fortolkningsbidrag for indregning af nettoomsatning valgt IAS 11 og IAS 18.

Nettoomsetning indregnes i resultatopgerelsen, safremt levering og risikoovergang til keber har fundet
sted inden arets udgang, og séfremt indteegten kan opgeres palideligt og forventes modtaget. Nettoomsaet
ningen indregnes eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Vareforbrug omfatter omkostninger til keb af ravarer og hjelpematerialer med fradrag af rabatter samt
arets forskydning i varebeholdninger.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lo-
kaler, tab pa debitorer og operationelle leasingomkostninger.

Verdiregulering af investeringsejendomme

Veardiregulering af investeringsejendomme indeholder veardireguleringer af ejendomme til dagsverdi
samt gevinst/tab ved afhendelse af ejendomme.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lon og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere.
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Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede kurs-
gevinster og kurstab vedrerende geeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle akti-
ver og forpligtelser samt tilleg og godtgerelser under acontoskatteordningen mv.

Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

I moderselskabets resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede virk-
somheders resultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pé
goodwill og tilleeg af negativ goodwill.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af 4rets aktuelle selskabsskat og ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopge-
relsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan
henfores til posteringer direkte i egenkapitalen.

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning med tilknyttede virksomheder.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskat-
tede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomhe-
der med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette
underskud (fuld fordeling).

Balancen

Immaterielle anlegsaktiver
Goodwill

Erhvervet goodwill males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Idet det ikke er muligt
at fastsaette et palideligt sken over brugstiden, er afskrivningsperioden fastsat til 10 &r.

Materielle anlaegsaktiver

Ovrige materielle anleegsaktiver 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 restvaerdien fastsattes pd anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Oversti-
ger restvardien aktivets regnskabsmaessige vardi, opherer afskrivningen.
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Ved @ndring i afskrivningsperioden eller restvaerdien indregnes virkningen for afskrivninger fremover
som en @ndring i regnskabsmaessigt skeon.

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

Kostprisen pé et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvor brugstiden
pa de enkelte bestanddele er forskellig, og den enkelte bestanddel udger en vasentlig del af den samlede
kost-pris.

Der foretages lineare afskrivninger baseret pa felgende vurdering af aktivernes forventede brugstider og
restvaerdier:

Brugstid Restvaerdi
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 3-5ar 0-20 %

Smaaktiver med en forventet levetid under 1 ar indregnes i anskaffelseséret som omkostninger i resultat-
opgerelsen.

Fortjeneste eller tab ved athandelse af materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmassige verdi pé salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindtegter eller andre driftsomkostninger.

Leasingkontrakter

Leasingkontrakter behandles som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel leasing og
ovrige lejeaftaler indregnes i resultatopgerelsen over kontraktens lgbetid. Koncernens samlede forplig-
telse vedrerende operationelle leasingaftaler og lejeaftaler oplyses under eventualposter.

Investeringsejendomme

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

Investeringsejendomme maéles efterfolgende ejendom for ejendom til en skennet dagsveaerdi. Ejendomme-
ne verdiansattes ud fra en afkastbaseret model, hvor forventede fremtidige pengestremme for det kom-
mende &r sammen med et afkastkrav er fastsat af ledelsen danner grundlag for ejendommenes dagsverdi.
Den anvendte verdiansattelsesmodel er uendret i forhold til sidste regnskabsar.

Omkostninger, der tilferer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til anskaf-
felsestidspunktet og som derved forbedrer ejendommens fremtidige afkast, tillegges kostprisen som en
forbedring. Omkostninger, der ikke tilferer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber, ind-
regnes i resultatopgerelsen under “omkostninger vedrerende investeringsejendomme”.

31

This document has esignatur Agreement-1D: e431e9jwxwS249673845



Gf_

Anvendt regnskabspraksis

Investeringsejendomme har som gvrige materielle anleegsaktiver, bortset fra grunde, en begranset leve-
tid. Den veaerdiforringelse, der finder sted, efterhdnden som en investeringsejendom foraldes, afspejles i
investeringsejendommens lobende méling til dagsvardi. Der foretages derfor ikke systematiske afskriv-
ninger over investeringsejendommens brugstid.

Verdireguleringer indregnes i resultatopgerelsen under posten ”veardireguleringer af ejendomme”.

Finansielle anlzegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males efter den indre verdis metode. Indre vaerdis
metode anvendes som en konsolideringsmetode.

I balancen indregnes kapitalandele i tilknyttede virksomheder til den forholdsmassige andel af virksom-
hedens regnskabsmessige indre veerdi. Denne opgeres efter moderselskabets regnskabspraksis med fra-
drag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med tilleeg eller fradrag af resterende
vaerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden. Negativ goodwill indregnes i
resultatopgerelsen ved kebet af kapitalandelen. Vedrerer den negative goodwill overtagne eventualfor-
pligtelser, indtegtsfares negativ goodwill farst, nar eventualforpligtelserne er afviklet eller bortfaldet.

Koncerngoodwill afskrives over den vurderede skonomiske levetid, der fastleegges pa baggrund af ledel-
sens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Koncerngoodwill afskrives linezert over afskriv-
ningsperioden, der udger 5-20 ar. Afskrivningsperioden er fastlagt ud fra en vurdering af, at der er tale
om strategisk erhvervede virksomheder med en staerk markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder med regnskabsmeessig negativ indre veerdi males til 0 kr., og et
eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives, i det omfang tilgodehavendet er uerhol-
deligt. I det omfang moderselskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke en underbalance,
der overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfores under egenkapitalen til reserve
for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi overstiger
kostprisen. Udbytter fra tilknyttede virksomheder, der forventes vedtaget inden godkendelsen af narvee-
rende arsrapport, bindes ikke pa opskrivningsreserven. Reserven reguleres med andre egenkapitalbevee-
gelser 1 tilknyttede virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i arsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte
eller afviklede virksomheder indregnes frem til afstelsestidspunktet.

Ved keb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden.

Deposita

Deposita males til amortiseret kostpris og udgeres af huslejedeposita mv.
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Nedskrivning pa anlaegsaktiver

Den regnskabsmassige verdi af sdvel immaterielle som materielle anleegsaktiver samt kapitalandele i
tilknyttede virksomheder vurderes arligt for indikationer pa verdiforringelse ud over det, som udtrykkes
ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pé verdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsveardien, séfremt denne er lave-
re end den regnskabsmaessige verdi.

Genindvindingsvardien er den hgjeste veerdi af kapitalvaerdi og salgsverdi fratrukket forventede omkost-
ninger ved et salg. Kapitalverdien opgeres som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestromme fra
anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen og forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller ak-
tivgruppen efter endt brugstid.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbagefores, nir betingelsen for nedskrivningen ikke leengere bestar.
Nedskrivninger pa goodwill tilbageferes ikke.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden. Er nettorealisationsverdien af varebehold-
ninger lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere veerdi.

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjelpematerialer omfatter anskaffelsespris med tillaeg af hjem-
tagelsesomkostninger.

Nettorealisationsverdien for varebeholdninger opgeres som salgssum med fradrag af sével ferdiggerel-
sesomkostninger som omkostninger, der atholdes for at effektuere salget. Nettorealisationsverdien fast-
settes under hensyntagen til omsattelighed, kurans og udvikling i forventet salgspris.

Projektejendomme

Projektejendomme bestar af grunde og bygninger anskaffet med henblik pd videreudvikling og salg.
Projektejendomme og aktiver bestemt for salg males ved forste indregning til kostpris, der omfatter
ejendommens kebspris, byggerenter og eventuelle direkte tilknyttede omkostninger

Hvis kostprisen herefter overstiger nettorealisationsvardien, nedskrives den enkelte projektejendom eller
aktiv bestemt for salg til denne lavere vardi. Nedskrivningen indregnes i resultatopgerelsen.

Aktiver til salg
Aktiver til salg bestér af grunde og bygninger anskaffet eller udviklet med henblik pa salg.

Aktiver til salg maéles til det laveste beleb af den regnskabsmassige veerdi pa tidspunktet, hvor aktivet
settes til salg, eller dagsvardien fratrukket salgsomkostninger.
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Tilgodehavender

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

Der nedskrives til nettorealisationsvaerdien med henblik pa at imedega forventede tab. Virksomheden har
valgt at anvende IAS 39 som fortolkningsgrundlag ved indregning af nedskrivning af finansielle aktiver,
hvilket betyder, at der skal foretages nedskrivning til imedegéelse af tab, hvor der vurderes at vaere ind-
truffet en objektiv indikation pé, at et tilgodehavende eller en portefolje af tilgodehavender er verdifor-
ringet. Hvis der foreligger en objektiv indikation pé, at et individuelt tilgodehavende er verdiforringet,
foretages nedskrivning pa individuelt niveau.

Tilgodehavender, hvorpé der ikke foreligger en objektiv indikation pa vardiforringelse pa individuelt ni-
veau, vurderes pa portefeljeniveau for objektiv indikation for vaerdiforringelse. Portefoljerne baseres pri-
mert pd debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med selskabets og koncernens kre-
ditrisikostyringspolitik. De objektive indikatorer, som anvendes for portefeljer, er fastsat baseret pa hi-
storiske tabserfaringer.

Nedskrivninger opgeres som forskellen mellem den regnskabsmessige verdi af tilgodehavender og nu-
tidsvaerdien af de forventede pengestreamme, herunder realisationsvaerdi af eventuelle modtagne sikker-
hedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende eller
portefolje.

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

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.
Egenkapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode omfatter nettoopskrivning af kapitalandele 1 til-
knyttede virksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser i1 forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eller &ndring i regnskabsmaessige
sken.

Reserven kan ikke indregnes med et negativt belob.

Reserve for sikringstransaktioner

Reserve for sikringstransaktioner opstar ved dagsvardiregulering af sikringsinstrumenter.

Reserven opleses samtidig med, at veerdireguleringerne realiseres eller tilbagefores.
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Reserven er ikke bunden.

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.

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 vedrarende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i acontoskatte-
ordningen.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som “Tilgodehavende selskabs-
skat” eller ”Skyldig selskabsskat”.

Efter sambeskatningsreglerne haefter GSA Ejendomme A/S forholdsmessigt over for skattemyndigheder-
ne for selskabsskatter og kildeskatter pa renter, royalties og udbytter opstdet inden for sambeskat-
ningskredsen.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmeessig og skattemassig verdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen. Udskudt skat males til nettorealisationsveerdi.

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

Udskudt skat males pé grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med balance-
dagens lovgivning vil vere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Endring i
udskudt skat som folge af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der
fores direkte pa egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevardien 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. Eventu-
elle udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi.

Hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til akticlensordning mv.. Hensatte forpligtelser
indregnes, nar koncernen som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtelse, og

det er sandsynligt, at indfrielse af forpligtelsen vil medfere et forbrug af koncernens ekonomiske ressour-
cer.
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Hensatte forpligtelser méles til nettorealisationsverdi eller til dagsveerdi. Hvis opfyldelsen af forplig-
telsen tidsmassigt forventes at ligge langt ude 1 fremtiden, males forpligtelsen til dagsveerdi.

Gealdsforpligtelser

Finansielle galdsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af af-
holdte transaktionsomkostninger. I efterfelgende perioder indregnes de finansielle forpligtelser til amorti-
seret kostpris svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at for-
skellen mellem provenuet og den nominelle verdi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

Geld til realkreditinstitut og kreditinstitutter er saledes maélt til amortiseret kostpris, der for kontantlan
svarer til lanets restgeeld. For obligationslédn svarer amortiseret kostpris til en restgeld beregnet som la-
nets underliggende kontantverdi pa laneoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foreta-
get afskrivning af lanets kursregulering pé optagelsestidspunktet.

Geldsforpligtelser vedrerende investeringsejendomme maéles til amortiseret kostpris.

Ovrige galdsforpligtelser, som omfatter geld til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt anden
gaeld, males til amortiseret kostpris, hvilket sedvanligvis svarer til nominel vardi.

Periodeafgraensningsposter

Under periodeafgrensningsposter indregnes modtagne betalinger vedrerende indtaegter i de efterfolgende
ar.

Derivater

Dagsveaerdien af renteswap er beregnet ved en objektiv og markedskonform veardiansettelsesmetode ved
at diskontere de forventede betalinger med markedsrenten.

Beregningen af markedsvardien er hos selskabts kreditinstitut beregnet pa folgende made:

» Forst beregnes diskonteringsfaktorerne pa baggrund af den rentekurve, der observeres i interbank-
markederne.

* Herefter estimeres swappens forventede rentebetalinger inklusiv rentemarginal. De variable betalinger
estimeres ud fra forwardkurven, som beregnes pa baggrund af priser i interbank-markederne

* Ved hjelp af diskonteringsfaktorerne bestemmes nutidsvaerdien af de forventede rentebetalinger
inklusiv rentemarginal.

* Afslutningsvis summeres nutidsvardierne, og summen giver renteswappens samlede markedsveerdi.
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  "app_eid_sign_type": "DanishMitId",

  "app_AuthenticationType": "Eid",

  "app_UrlReference": "r-ODFlNDM3YTQtYzIyZS00MzdlLWJmYzctZDQ1Y2E3ZmFmZmM2fDAwMDAwMDAyfDEwNmFjMWJjLWJiOGMtNDIyMi04ZmUwLThlMWUzNzcxNGFlZHwyNDk2NzM4NDU=",

  "signedAtUtc": "2023-03-24T17:36:21.0060487Z",

  "userAgent": "Mozilla/5.0 (Windows NT 10.0; Win64; x64) AppleWebKit/537.36 (KHTML, like Gecko) Chrome/111.0.0.0 Safari/537.36 Edg/111.0.1661.51",

  "signOrderIds": "249673845",

  "agreementId_e431e9jwxwS249673845": "e431e9jwxwS249673845 (jeg underskriver dette dokument som: Direktør)",

  "agreementId_816303UTsJN249673845": "816303UTsJN249673845 (jeg underskriver dette dokument som: Direktør)",

  "agreementId_7dcf7eKShSk249673845": "7dcf7eKShSk249673845 (jeg underskriver dette dokument som: Direktør)",

  "agreementId_4842caUSrHk249673845": "4842caUSrHk249673845 (jeg underskriver dette dokument som: Direktør)",

  "agreementId_68d6b0JKtmU249673845": "68d6b0JKtmU249673845 (jeg underskriver dette dokument som: Direktør)"

}


{

  "at_hash": "hGkDLJlAR4zzLyUmZLaEuw",

  "aud": "d908ce64-dc74-4ec5-a599-9160b9bf592a",

  "auth_time": "1679663286",

  "birthdate": "1972-02-17",

  "exp": "1679666887",

  "iat": "1679663287",

  "iss": "https://eid-oidc.scrive.com/",

  "jti": "2826f2ec-f7e5-4418-aa83-9cc3202a5b5b",

  "name": "Kim Nickolas Falke Karlsen",

  "nonce": "638152600495473945.YjUzMjJhOWEtYzkzNS00NWM1LTljN2ItNmQxZjFmM2JhMzE5ZjI2OGU3ZmUtMjMxMi00Y2NhLThhMGItNTY0MDI0YTY1MmM3",

  "provider": "mitid",

  "provider_unique_id": "8dd6a7bb-3c96-4900-ab99-8227b202bba8",

  "rat": "1679663250",

  "sid": "b6b65b5f-faee-427c-a55d-3e0d649f5023",

  "sub": "8dd6a7bb-3c96-4900-ab99-8227b202bba8",

  "transaction_id": "6f5f3063-2653-4d93-b0eb-d1cf885ee40f",

  "app_eid_sign_type": "DanishMitId",

  "app_AuthenticationType": "Eid",

  "app_UrlReference": "r-ODFlNDM3YTQtYzIyZS00MzdlLWJmYzctZDQ1Y2E3ZmFmZmM2fDAwMDAwMDAzfDExNDZlNDg2LWI5MDktNGU5ZS1hZGZlLTY1YmIzMDY5MWQ1Y3wyNDk2NzM4NDU=",

  "signedAtUtc": "2023-03-24T13:08:16.2751172Z",

  "userAgent": "Mozilla/5.0 (iPhone; CPU iPhone OS 16_3_1 like Mac OS X) AppleWebKit/605.1.15 (KHTML, like Gecko) Version/16.3 Mobile/15E148 Safari/604.1",

  "signOrderIds": "249673845",

  "agreementId_e431e9jwxwS249673845": "e431e9jwxwS249673845 (jeg underskriver dette dokument som: Direktør)",

  "agreementId_816303UTsJN249673845": "816303UTsJN249673845 (jeg underskriver dette dokument som: Direktør)",

  "agreementId_7dcf7eKShSk249673845": "7dcf7eKShSk249673845 (jeg underskriver dette dokument som: Direktør)",

  "agreementId_4842caUSrHk249673845": "4842caUSrHk249673845 (jeg underskriver dette dokument som: Direktør)",

  "agreementId_68d6b0JKtmU249673845": "68d6b0JKtmU249673845 (jeg underskriver dette dokument som: Direktør)"

}


{

  "at_hash": "nGNInfYXbV5F7uqZxmumzw",

  "aud": "d908ce64-dc74-4ec5-a599-9160b9bf592a",

  "auth_time": "1679915960",

  "birthdate": "1967-10-10",

  "exp": "1679919560",

  "iat": "1679915960",

  "iss": "https://eid-oidc.scrive.com/",

  "jti": "6d74fb61-4ab6-4e8a-a5cf-763b46f2a3c2",

  "name": "Lars Nørgaard",

  "nonce": "638155127420703401.ZmQ4ZTNmZmEtNTFmNy00Y2U2LTlmMWQtMjkzNmZlMTA2Y2MzNjgxOGYxZGQtZGMyMi00YjQ0LWIwZTAtM2EyNWY0ZjhlNjYx",

  "provider": "mitid",

  "provider_unique_id": "387dcf63-dc51-4543-8068-93e29c143b6f",

  "rat": "1679915942",

  "sid": "6302d49c-c80a-413f-8786-548c349b5d3b",

  "sub": "387dcf63-dc51-4543-8068-93e29c143b6f",

  "transaction_id": "822adc3e-ff39-4169-b7ef-d4c2cee5b437",

  "app_eid_sign_type": "DanishMitId",

  "app_AuthenticationType": "Eid",

  "app_UrlReference": "r-ODFlNDM3YTQtYzIyZS00MzdlLWJmYzctZDQ1Y2E3ZmFmZmM2fDAwMDAwMDA2fDEwYTg4ODI0LWUyYzAtNDZlNy1hZWU1LWFmMGQzODQ3YzNmNnwyNDk2NzM4NDU=",

  "signedAtUtc": "2023-03-27T11:19:26.1738542Z",

  "userAgent": "Mozilla/5.0 (Windows NT 10.0; Win64; x64) AppleWebKit/537.36 (KHTML, like Gecko) Chrome/111.0.0.0 Safari/537.36 Edg/111.0.1661.54",

  "signOrderIds": "249673845",

  "agreementId_e431e9jwxwS249673845": "e431e9jwxwS249673845 (jeg underskriver dette dokument som: Bestyrelsesmedlem)",

  "agreementId_7dcf7eKShSk249673845": "7dcf7eKShSk249673845 (jeg underskriver dette dokument som: Bestyrelsesmedlem)"

}


{

  "at_hash": "xqeoAKQ9f0T2YGOZ4yXYEQ",

  "aud": "d908ce64-dc74-4ec5-a599-9160b9bf592a",

  "auth_time": "1679915250",

  "birthdate": "1964-07-21",

  "exp": "1679918851",

  "iat": "1679915251",

  "iss": "https://eid-oidc.scrive.com/",

  "jti": "3aae61cb-0869-4758-9eaf-808a696cb57c",

  "name": "Tom Lotz",

  "nonce": "638155120281163914.MjNmMjFhZmMtMzdiOC00NzBkLWExZjctZTAwM2IyYzU0OWQ4OTRmZTc2MDUtNjgzMi00YWExLWEyNTgtOTdlM2RjMjhlYzJk",

  "provider": "mitid",

  "provider_unique_id": "514bb1c7-8a28-45f4-8b09-098c3468156d",

  "rat": "1679915228",

  "sid": "d1342c61-528f-4be0-a1e7-8f30b1ac0933",

  "sub": "514bb1c7-8a28-45f4-8b09-098c3468156d",

  "transaction_id": "a511d44a-ddcb-43c0-a4a9-440a380eae0a",

  "app_eid_sign_type": "DanishMitId",

  "app_AuthenticationType": "Eid",

  "app_UrlReference": "r-ODFlNDM3YTQtYzIyZS00MzdlLWJmYzctZDQ1Y2E3ZmFmZmM2fDAwMDAwMDAxfGVhOGNiMzU5LTE3OGYtNDU3Ny1iODkyLTk5Y2VlNDQ1ZmU3YnwyNDk2NzM4NDU=",

  "signedAtUtc": "2023-03-27T11:07:36.210269Z",

  "userAgent": "Mozilla/5.0 (Windows NT 10.0; Win64; x64) AppleWebKit/537.36 (KHTML, like Gecko) Chrome/111.0.0.0 Safari/537.36 Edg/111.0.1661.54",

  "signOrderIds": "249673845",

  "agreementId_e431e9jwxwS249673845": "e431e9jwxwS249673845 (jeg underskriver dette dokument som: Direktør)",

  "agreementId_816303UTsJN249673845": "816303UTsJN249673845 (jeg underskriver dette dokument som: Direktør)",

  "agreementId_7dcf7eKShSk249673845": "7dcf7eKShSk249673845 (jeg underskriver dette dokument som: Direktør)",

  "agreementId_4842caUSrHk249673845": "4842caUSrHk249673845 (jeg underskriver dette dokument som: Direktør)",

  "agreementId_68d6b0JKtmU249673845": "68d6b0JKtmU249673845 (jeg underskriver dette dokument som: Direktør)"

}
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