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Koncernstruktur

Koncernen bestar af syv tyske GmbH-er og tre holdingselskaber i Tyskland og et svensk aktieselskab som vist

i nedenstaende koncerndiagram.

100% German High Street Properties A/S 100%

GHSP Botkyrka Fastigheter AB
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Selskabsprasentation

German High Street Properties A/S har som formal at investere i velbeliggende ejendomme i sterre byer med
okonomisk og demografisk vakst i Skandinavien, Tyskland, Schweiz og England. Koncernens nuvarende
ejendomsportefolje omfatter 13 tyske strogejendomme i 11 byer samt senest erhvervede ejendom i Sverige,
som blev overtaget 31. december 2018. Koncernen blev etableret 1 2007 og blev noteret pd Nasdaq Copenhagen
den 20. september 2007. Koncernen administreres af Kartago og ejendomsforvaltningen i Tyskland varetages
af MVGM Property Management Deutschland GmbH (tidligere Vivanium GmbH) i Mannheim i samarbejde
med koncernens medarbejdere. Koncernen har 2 medarbejdere.

Strategi
Driftsstrategi

German High Street Properties A/S udvikler og vedligeholder ejendomsportefeljen, sd ejendommenes drift
kan optimeres. Ejendommene vedligeholdes lobende for at opretholde ejendommenes nuvarende gode stan-
dard. Sterre gvrige arbejder, eksempelvis investering i nyindretning, foretages, nar det er nedvendigt for at
tiltreekke nye lejere eller fastholde en vasentlig lejer i en ejendom.

Ledelsen vurderer lobende, om ejendommenes drift og anvendelse kan optimeres ved at omdanne ledige kon-
torlejemal til enten butikslejemél, hvor kvadratmeterlejen normalt er vaesentlig hgjere eller til boliglejemal,
hvor efterspergslen normalt er hejere og langsigtet mere stabil.

Det er selskabets mél at ege koncernens cash flow ved:
o at fokusere pa den langsigtede verdiskabelse
e at fastholde nuvarende lejere
e at lejemodne de ikke udlejede lokaler
e lgbende at optimere selskabets finansiering
o attilkebe ejendomme, der skaber et attraktivt cash flow

e lgbende at optimere selskabets omkostninger

Investeringsstrategi

Bestyrelsen péser, at selskabet har en kapitalstruktur, som understotter selskabets strategi og langsigtede ver-
diskabelse.

Det er German High Street Properties A/S’ investeringsstrategi at erhverve og eje butiksejendomme belig-
gende pa attraktive placeringer pa hovedindkebsgader, i centrale gagademiljoer eller staerke retail- og handels-
omrader. Herudover er det afgerende, at indkebte ejendomme ligger i omrader med en staerk ekonomisk og
positiv demografisk udvikling. I 2018 overtog koncernen en kontorejendom i Sverige. Det overvejes lobende,
om enkelte ejendomme med fordel kan erhverves eller frasalges.
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Risikostyring

Koncernen er eksponeret for en raekke risici, hvoraf nogle ligger uden for koncernens kontrol, mens andre kan
pavirkes eller styres som led i den daglige drift. Af veaesentlige risici, der ligger uden for koncernens kontrol,
kan navnes den generelle udvikling i samfundsekonomien, pandemier og efterspergslen efter butiks- og kon-
torlejemal i de byer og omrader, hvor koncernens ejendomme er beliggende samt @ndring af handelsmeonstre,
lovgivning og adgang til finansiering. Andringer i de generelle gkonomiske konjunkturer kan medfere fald
eller stigninger i ejendomsvardier, gget tomgang, faldende lejeindtagter og langsommere betalinger fra lejere.
Koncernen kan ikke @ndre disse grundliggende betingelser men kan sgge at tilrettelaegge udlejnings- og inve-
steringsaktiviteterne pd en sddan made, at konjunkturernes negative effekter minimeres.
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Ledelsesberetning

Tyskland er Europas sterkeste gkonomi, og det tyske BNP udger ca. 30% af den samlede BNP i Eurozonen.
12020 udviklede tysk gkonomi sig pa grund af COVID-19-krisen negativt med en gkonomisk vaekst pa -3,4
% mod 2,7% 12019. 12020 var den tyske inflation 0,5% mod 1,4% 1 2019. Selskabets lejeindtaegter i Tysk-

land kommer hovedsageligt fra butikker, restauranter og kontorudlejning og er derfor vaesentlig athengig af
hvordan gkonomien i Tyskland udvikler sig.

Koncernens ejendomsdrift var i 2020 veesentligt pavirket af COVID-19. Koncernen har 13 tyske ejendomme
og 1 ejendom i Sverige. Den driftsmessige effekt af den svenske ejendom fremgér af note 4.

I arsrapporten 2019 blev der pa grund af COVID-19 ikke udmeldt et forventet resultat for skat og verdiregu-
lering for 2020. Den 25. maj 2020 blev der udmeldt et resultat for skat og veerdiregulering i intervallet EUR
1,0-1,8 mio., der i forbindelse med 3. kvartalsregnskabet blev @ndret til et resultat for vaerdiregulering og skat
pa EUR 1,6-1,9 mio.

Arsagen til et resultat i den hoje ende af det udmeldte resultatinterval var primart en hejere betalingsevne hos
lejerne end forventet. Koncernens resultat for vaerdiregulering og skat udgjorde EUR 1,9 mio. 1 2020, hvorfor
arets resultat er i overensstemmelse med senest udmeldte forventninger. Til sammenligning var resultati 2019
EUR 2,9 mio. Det lavere resultat i 2020 skyldes lavere husleje pa tyske ejendomme og indfrielse af en rente-
swap, som alene har belastet resultatopgerelsen med EUR 0,5 mio.

Kombinationen af lavere lejeniveauer for detaillejemél og et stigende afkastkrav pé tyske stragejendomme har
medfert en faldende markedsvardi pa tyske strogejendomme. Selskabet har med udgangspunkt i valuar vur-
dering pr. 31. december 2020 nedskrevet den tyske ejendomsportefolje med EUR 9,5 mio. i forhold til veerdien
pr. 31. december 2019; der henvises tillige til bersmeddelelse nr. 215 som blev udsendt 1. marts 2021. Det er
ledelsens opfattelse, at efterspargslen efter velbeliggende ejendomme har veret stigende i de forste maneder
af 2021.

Den svenske ejendom ligger i et lokalt attraktivt omradde og med sterke offentlige lejere. Dagsverdien af den
svenske ejendom pr. 31.12.2020 er pa niveau med dagsvardien éret for, da forudsatningerne ikke har eendret
sig veesentligt.
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Udviklingen i lejeindtzegterne i 2020

Nedenstaende specifikation er et gjebliksbillede af lejeniveauet henholdsvis ultimo 2019 og ultimo 2020 og
er derfor ikke direkte sammenligneligt med arets realiserede lejeindtaegter i resultatopgerelsen.

By, adresse Delstat Areal Ultimo 2019 Ultimo 2020  Andring i %
Husleje + drift euro  Husleje + drift euro

Aachen, Grosskolnstrasse 20-28 Nordhrein-Westfalen 3.934 512.846 457.419 -10,8%
Braunschweig, Bohlweg 18 Niedersachsen 1.321 71.425 202.959 184,2%
Braunschweig - Miinzstrasse 12 Niedersachsen 1.231 370.914 45.229 -87.8%
Essen, Limbeckerstrasse 42 Nordhrein-Westfalen 774 213.389 66.000 -69,1%
Essen, Limbeckerstrasse 47-49 Nordhrein-Westfalen 1.272 397.820 408.911 2.8%
Frankfurt am Main, Schillerstrasse 4 Hessen 1.946 834.852 796.996 -4,5%
Giitersloh, Berlinerstrasse 36-38 Nordhrein-Westfalen 1.622 246.842 255.427 3,5%
Hamborg, Wandsbeker Konigstrasse 2 Hamborg 1.780 549.478 483.393 -12,0%
Kassel, Obere Konigstrasse 37 a Hessen 2.871 688.614 672.103 -2,4%
Koblenz - Lohrstrasse 73 Rheinland-Pfalz 1.998 523.353 535.916 2,4%
Leverkusen, Wiesdorfer Platz 39 Nordhrein-Westfalen 380 90.000 96.000 6,7%
Pforzheim, Westliche Karl-Friedrich-Strasse 32+34  Baden-Wiirttemberg 1.736 284.119 288.441 1,5%
Rosenheim - Miinchenerstrasse 20 Bayern 1.794 627.969 600.615 -4.4%
Total 22.658 5.411.621 4.909.408 -9,3%

By, adresse Kommune Areal Ultimo 2019 Ultimo 2020  Andring i %

Husleje + drift euro  Husleje + drift euro

Botkyrka, Kloveren 14 Botkyrka kommune 3.060 746.718 749.310 0,3%
Total 3.060 746.718 749.310 0,3%

Udlejningsaktiviteten i koncernens tyske ejendomme er forlgbet som forventet. Lejeindtegterne ultimo 2020
er 9,3 % lavere end ultimo 2019. 12020 har der veret positive lejereguleringer i 6 af koncernens 13 ejendomme
og negative 1 7 ejendomme.

I ejendommen i Aachen er der som folge af COVID-19 indgaet aftale med ejendommens ankerlejer
om en 20% lejenedsettelse fra 1. juli 2020 og frem til 31. januar 2023, hvor lejemalet opherer. Der
er allerede nu interesse for lejemalet fra en storre tysk tejkoncern.

I ejendommen i1 Braunschweig, Bohlweg, er der indgéet en 10 érig aftale med en restaurant. Lejema-
let er under ombygning, og denne er vasentligt forsinket p.g.a. COVID-19. Lejer har betalt husleje
siden 1. maj 2020.

I ejendommen i Braunschweig, Miinzstrasse 12, er ankerlejeren gaet konkurs. Der er betalt leje m.v.
frem til 30. november 2020, og primo 2021 er der modtaget EUR 350.000 fra lejegarantierne. Der
pagar forhandlinger om genudlejning af lokalet men til en lavere leje.

I ejendommen i Essen Limbecker Str. 42 er ankerlejeren taget under insolvensbehandling og har der-
med fortidigt opsagt lejekontrakten. Lejemalet er p.t. udlejet pé en korttidskontrakt og til en reduce-
ret leje. Sa laenge der pa grund af COVID-19 er lockdown forventes lejemaélet svaert at genudleje. En
mere permanent udlejning bliver til en reduceret leje i forhold til tidligere lejeniveau.

I ejendommen i Essen Limbecker Str. 47-49 fraflytter ankerlejeren pr. 28.02.2022. Efterspergslen er
begranset pa kort sigt, og en genudlejning vil sandsynligvis ske pa et lavere lejeniveau.

I ejendommen i Frankfurt er der indgaet en ny 5 arig lejekontrakt med en koreansk restaurant, der
har overtaget lejemélet fra en tidligere restaurant. Der er i ovrigt god eftersporgsel efter lejemal i
ejendommen.

I ejendommen i Hamburg er en lejer, der drev et bageri gdet konkurs. Med virkning fra 1. marts 2021
er indgéet ny lejeaftale pd samme lejeniveau.
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e Iejendommen i Kassel er der p.t. 7 ledige mindre boliger, hvilket skyldes opsigelser fra studerende.
Eftersporgslen forventes at vende tilbage, nar der ikke leengere er lockdown.

e ] ejendommen i Pforzheim er to ledige lejemal istandsat og udlejes efterfelgende til boliger, hvor der
er god eftersporgsel. Der er tale om lejemal, der har veret ledige i en leengere periode. Det forventes,
at de resterende ledige kontorlejemal pa sigt kan konverteres til boliger.

e I ejendommen i Rosenheim har den ene af ejendommens to ankerlejere sagt op og er fraflyttet pr.
31.1.2021. Pa kort sigt er efterspergslen begrenset.

e Den svenske ejendom har haft et beskedent stigende lejeniveau som folge af indeksregulering.

Udviklingen i ejendomsportefeljens vaerdi

Som led i regnskabsafleeggelsen har ledelsen i lighed med tidligere &r indhentet en markedsvurdering af sel-
skabets tyske ejendomme fra en tysk ejendomsmaegler, der har speciale i stragejendomme. Markedsvurderin-
gen er indgéet i bestyrelsen og direktionens vurdering af udviklingen i markedsprisen for koncernens tyske
ejendomme. Det tyske marked for udlejningsejendomme har i 2020 veret praeget af et hgjere afkastkrav fra
investorerne og et faldende lejeniveau for butikslejemal. Pa baggrund heraf har bestyrelsen og direktionen
vurderet, at den tyske portefoljens veerdi er EUR 100,0 mio. jf. note 3 i arsrapporten. I de forste méneder af
2021 er efterspargslen efter velbeliggende ejendomme atter stigende.

Den svenske ejendoms veardiansattelse er baseret pa de fremtidige forventede pengestremme og et afkastkrav
pa 6%, hvilket understettes pa korrespondance med interesserede ejendomsinvestorer, lobende henvendelser
og bestyrelsens kendskab til markedet. Ejendomsmarkedet i Sverige har igennem 2020 udviklet sig positivt.
Ejendommen er pr. 31. december 2020 indregnet til EUR 7,3 mio. Den lavere vurdering end 1 2019 regnskabet
skyldes valutakursregulering.

Bestyrelsen og direktionens vurdering er tillige baseret pa erfaringer fra andre keb og salg af ejendomme.

Ovenstaende verdiansettelse svarer efter ledelsens vurdering til dagsverdien pr. 31. december 2020.

Aktiekursen

German High Street Properties A/S er noteret pa Nasdaq Copenhagen. Aktien blev udbudt til kurs 100 den 20.
september 2007. Lukkekursen udgjorde DKK 145 den 31. december 2019 og DKK 137 den 31. december
2020 svarende til et fald pa 5,5 %.

Investeringer og udbytte

Genudlejning af de resterende ledige lokaler kraever generelt, at der gennemferes renoveringsarbejder i et vist
omfang, og der ventes udgifter til vedligeholdelse i 2021 pa et noget hgjere niveau end i 2020 for de tyske
ejendomme. Der vil vaere et veesentligt investeringsbehov i et par af ejendommene i forbindelse med lejerud-
skiftning. Det er fortsat vigtigt, at selskabet har et likviditetsberedskab set i lyset af behovet for yderligere
vedligeholdelse, renovering og genudlejning af en rackke af koncernens lejemal, og derfor indstiller bestyrelsen
til generalforsamlingen, at selskabet ikke udbetaler udbytte for regnskabséret 2020.
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Kab af egne aktier

Det blev i forbindelse med den ordinare generalforsamling 30. april 2020 besluttet at give bestyrelsen bemyn-
digelse til at lade selskabet kabe egne aktier for en samlet palydende verdi af i alt 20% af selskabets til enhver
tid veerende aktiekapital. Denne bemyndigelse er galdende til 30. april 2025, og kebskursen ma ikke afvige
med mere end 10% fra den pa erhvervelsestidspunktet noterede berskurs for aktierne.

Selskabet har ikke i lobet af 2020 keobt egne aktier. Ultimo 2020 ejer selskabet i alt 100.000 stk. egne aktier
svarende til 3,2 % af aktiekapitalen.

Forventninger til 2021

Ledelsen forventer, at den af Coronavirus/COVID-19 forarsagede ekonomiske krise vil pavirke selskabets
resultat for 2021 negativt. Det méa forventes, at nogle lejere ikke vil vere i stand til at betale husleje og at
lejebetalinger udsettes eller midlertidigt kreeves nedsat. Pa kort sigt ventes tillige mindre efterspergsel efter
lejemal. Der er i 2021 indgaet et forlig med moderselskabet til en lejer der er gaet konkurs. Forliget indbringer
en engangsindtegt 1 2021 pa T. EUR 350. Belobet svarer ca. til et rs leje.

For sé& vidt angar den svenske ejendom ventes der ikke nogen sterre negativ indtjeningseffekt 1 2021, da der
hovedsageligt er offentlige lejere i ejendommen.

Nogle erhvervslejere har gjort geeldende, at de ifelge bestemmelser i den tyske lovgivning, har krav pa en leje-
reduktion, sé lange de, som falge af COVID-19 krisen, er forhindret i at udeve deres erhvervsmassige aktivi-
tet. Selskabets advokat har afvist lejernes krav. Det kan dog ikke udelukkes, at en a&ndret retspraksis vil ime-
dekomme lejerne og derfor negativt pavirke lejeindteegterne i 2021 og dermed resultat for vaerdireguleringer
og skat.

Ledelsen forventer et resultat for veerdiregulering og skat pd EUR 1,6 - 2,1 mio i 2021.

Regnskabsafleggelsesprocessen

Med henblik pa at sikre hgj kvalitet i koncernens finansielle rapportering har ledelsen vedtaget en raekke pro-
cedurer og retningslinjer for regnskabsaflaeggelse og interne kontroller, som skal folges af datterselskaberne i
deres rapportering, herunder:

e Kvartalsvis opfelgning pa opndede mél og resultatet pa koncernniveau

e Udarbejdede estimater for resultat, balance og pengestremme samt negletal pé koncernniveau

e Labende opfelgning pa projekter, herunder handtering af risici og regnskabsmaessig behandling
heraf

e Regnskabsafslutningsinstruks
Rapporteringsinstruks

Change of control

Laneaftaler og andre aftaler andres ikke som folge af change of control.
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Redegorelse for samfundsansvar

Forretningsmodel

German High Street Properties A/S (GHSP), som blev etableret i 2007, har oprindeligt investeret i udlej-
ningsejendomme i storre tyske byer. Ejendommene, som primert har butikker i stueetagen og kontor eller
bolig pa evrige etager, blev erhvervet i perioden 2007-2008. Ultimo 2018 kebte selskabet en ejendom ca. 30
km syd for Stockholm. Ejendomsportefaljen bestéar herefter af 13 tyske ejendomme og 1 svensk ejendom.

GHSP forvaltes af Kartago koncernen, som sammen med bestyrelsen, har fokus pa:

e at optimere den lgbende drift gennem lejestigninger og reduktion af tomgang
e den langsigtede vaerdiskabelse

o at fastholde nuvarende lejere

e atlejemodne de ikke udlejede lokaler

e lgbende at optimere selskabets finansiering

o at tilkebe ejendomme, der skaber et attraktivt cash flow

e at optimere koncernens gvrige omkostninger

GHSP er en samfundsgavnlig forretning, som medvirker til at sikre butikker, kontorer og boliger for almin-
delige virksomheder og mennesker i de sterre tyske byer samt offentlig service i den svenske ejendom.
GHSP ensker at medvirke til at forbedre ejendomsmassen i de pagaeldende byer. Udviklingen og renoverin-
gen af ejendommene er med til sikre beskaeftigelse i byggebranchen.

Politikker, aktiviteter og resultater

Miljo og klimapdvirkning

I forbindelse med renovering af ejendomme har GHSP fastsat en miljo- og klimapolitik, som tilsigter at over-
holde alle gaeldende byggeregler samt reducere energi- og ressourceforbruget, hvor det i gvrigt er skonomisk
fordelagtigt. GHSP har i 2020 anvendt EUR 0,5 mio. pa vedligeholdelse og modernisering af de eksisterende
ejendomme. En del af disse renoveringer har efter selskabets opfattelse en positiv klima- og miljepavirkning.
Efter ledelsens opfattelser er GHSP ikke saerskilt eksponeret mod klima- og miljerisici.

Vi vurderer, at der ikke er sarskilte klima- og miljerisici i vores ejendomsportefelje, der bestar af butiks-,
bolig- og kontorejendomme. Ejendommene er ikke beliggende i kystnaere omréde eller ner floder, og der
udlejes ikke til formal, der anses som miljoskadelige eller miljofarlig. Ejendommene er hovedsageligt belig-
gende i byomrader og har konstruktioner, der pa mellemlangt sigt ikke anses som felsomme over for endring
i klimaet.

Nér der laves storre reparationer eller forbedringer pa ejendommene, udskiftes der generelt til mere klima-
venlige materialer, herunder til vinduer med energiglas, bedre isolerede tagflader, LED-belysning, mere ef-
fektive varmeanleeg (typisk fjernvarme). I 2020 er der udskiftet varmeanleeg i Braunschweig Bohlweg 18,
hvor der tillige er udskiftet ventilationssystem og vinduer. Qvrige arbejder har alene i 2020 veret af mindre
karakter, hvor enkelte vinduer og lamper er udskiftet.
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Sociale forhold og medarbejderforhold

GHSP har kun f& medarbejdere ansat, idet naesten alle opgaver er outsourcet til underleveranderer og samar-
bejdspartnere. GHSP har derfor ikke udarbejdet en egentlig politik for omréadet. Ligesom der hellere ikke
vurderes, at der er nogle sarlige risici.

Menneskerettigheder

Da GHSP alene har virksomheder i Danmark, Sverige og Tyskland som alle har tiltrddt FN’s menneskeret-
tighedskonvention, og da vi ikke vurderer at GHSP indebarer en sarlig risiko for negativ pavirkning af men-
neskerettigheder, er det selskabets opfattelse, at det herudover ikke er nedvendigt at vedtage serlige politik-
ker vedrerende menneskerettigheder.

Antikorruption

GHSP har en politik mod korruption. Ejendoms- og selskabsadministratoren eller disses samarbejdspartnere
ma ikke modtage usedvanlige gaver fra leveranderer. Ligesom der ikke ma gives gaver udover mindre lej-
lighedsgaver.

Der er en risiko for, at underleveranderer kunne deltage i korruption/bestikkelse af f.eks. myndigheder ved at
betale disse af ”egen” lomme. Desuden er der en risiko for, at de lokale ejendomsadministratorer i Tyskland
kunne modtage penge fra underleveranderer i form af returkommission. Ved licitationer er der endvidere en
risiko for karteldannelser. I forbindelse med forvalterens lobende controlling af lokale ejendomsadministra-
torer i Tyskland er der fokus pé, at GHSP kun betaler regninger efter normale bilag med dokumenterede ud-
gifter, og at priser benchmarkes mod s@dvanlige omkostninger. Der er ikke konstateret korruption i 2020 ved
kontrol og gennemgang af entrepriser.

Mal og politikker for det underreprzsenterede kon iht. arsregnskabslovens § 99b

I moderselskabet har bestyrelsen sat et méal om at have mindst 25% kvindelige medlemmer i bestyrelsen i
2023. Det er bestyrelsens malsatning at sikre en mangfoldig ledelsessammensatning samt lige muligheder
for begge kon. Maltallet for andelen af kvindelige i bestyrelsesmedlemmer blev i 2017 fastsat til 25%. Indtil
30.04.2020 opfyldte selskabet kravet om 25% kvinder i bestyrelsen. Jutta Steinert udtradte af bestyrelsen
som folge af regler hos hendes arbejdsgiver, der fremadrettet frarader bestyrelsesposter hos bersnoterede og
udenlandske selskaber. Bestyrelsessammensatningen foretages sa virksomheden kan udvikle sig stabilt og
tilfredsstillende og under hensyntagende til generelle og specifikke lovkrav og anbefalinger for god selskabs-
ledelse. Bestyrelsen vil mindst én gang om &ret vurdere status for opfyldningen af malsetningerne. Bestyrel-
sen vil s vidt muligt indstille egnede kvindelige kandidater til bestyrelsen pa kommende generalforsamlin-
ger for at holde malet. German High Street Properties A/S havde i 2020 under 50 medarbejdere og er derfor
ikke forpligtet til at opstille og rapportere om en politik til egning af det underrepraesenterede kon pa evrige
ledelseslag. Selskabets bestyrelsen bestér af 3 medlemmer. Ved udgangen af 2020 var 100% af de general-
forsamlingsvalgte mandlige medlemmer.
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Information til aktionaerer

Aktieinformation

German High Street Properties A/S har efter beslutningen pa generalforsamlingen den 30. april 2015 nedsat
aktiekapitalen til nominelt DKK 31.453.830 fordelt pa 3.145.383 aktier. Aktierne er fordelt pa ca. 200 aktio-
narer

Selskabet har efter sammenlagningen af A-aktier og B-aktier i 2018 kun én aktieklasse, og alle selskabets
aktier er noteret pa Nasdaq Copenhagen under kortnavnet GERHS og fondskode DK0060093524.

Udbyttepolitik

Det er selskabets politik at udbetale udbytter i overensstemmelse med selskabslovens regler og under hensyn-
tagen til fastholdelse af en passende likviditetsreserve. Udbyttebetalinger skal desuden kunne foregé forsvarligt
under hensyntagen til koncernens gkonomiske stilling.

Selskabets likvide beholdninger udgjorde den 31. december 2020 EUR 4,1 mio., og soliditetsgraden er 53,5%.
Bestyrelsen indstiller, at selskabet ikke udbetaler udbytte for regnskabséret 2020.

Delarsregnskaber

German High Street Properties A/S offentligger halvarsrapport og delarsrapporter for 1. og 3. kvartal.

Generalforsamling

Der atholdes ordiner generalforsamling den 29. april 2021.
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Ejerforhold og nzertstiende parter

I henhold til Selskabslovens § 55 har folgende aktionaerer oplyst at have mere end 5% af aktiekapitalen ved
regnskabsperiodens afslutning:

Hjemstedskom- Aktiekapital
mune
Kartago Property ApS Gentofte 38,60%
Kartago ApS Gentofte 11,60%
Sparekassen Vendsyssel Hjerring 14,84%
Olav W. Hansen A/S Horsens 14,37%
OTK Holding Hjerring 6,04%
Egne aktier
German High Street Properties Gentofte 3,18%

A/S

Koncernen er kontrolleret af Alexander og Kristoffer Thygesen gennem Drot ApS og Marsk ApS, som i for-
ening er bestemmende aktionarer i Kartago Property ApS og Kartago ApS, som ejer henholdsvis 38,6% og
11,6% af aktiekapitalen og i alt 50,2% af aktiekapitalen i German High Street Properties A/S.

Koncernens nertstdende parter omfatter desuden moderselskabets bestyrelse og direktion samt disse perso-
ners nere familie. Neertstdende parter omfatter desuden selskaber, hvori fernsevnte personkreds har kontrol
eller vaesentlig indflydelse.

Ud over ovennavnte aktiebesiddelser kontrolleret af Alexander og Kristoffer Thygesen besidder bestyrelse,
direktion, samt selskaber, hvor denne personkreds har bestemmende indflydelse, i alt 1.675 stk. aktier.

Investor relations

Pa selskabets hjemmeside http://www.germanhighstreet.dk offentliggeres fondsbersmeddelelser, érsrapporter
mv.
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Finanskalender for regnskabséaret 2021

18. marts 2021

31. marts 2021

31. marts 2021

29. april 2021

29. maj 2021

31. august 2021

30. november 2021

Seneste rettidige indlevering af forslag til afstemning pa selskabets ordinzare

generalforsamling.
Arsrapport 2020

Forventet dato for indkaldelse til ordiner generalforsamling.

Afholdelse af ordiner generalforsamling/orientering om generalforsamling.

Regnskabsmeddelelse for perioden 1. januar til 31. marts 2021

Regnskabsmeddelelse for perioden 1. januar til 30. juni 2021

Regnskabsmeddelelse for perioden 1. januar til 30. september 2021

Udsendte fondsbersmeddelelser

7. marts 2020

Resultatforventninger 2019 og 2020

31. marts 2020

Arsrapport 2019

31. marts 2020

Indkaldelse til ordingr generalforsamling

30. april 2020

Referat fra generalforsamling

25. maj 2020

Resultatudmelding for 2020 og verdiregulering af ejendomme

29. maj 2020

Regnskabsmeddelelse for perioden 1. januar til 31. marts 2020

29. juni 2020

Indgéelse af market maker aftale

31. august 2020

Regnskabsmeddelelse for perioden 1. januar til 30. juni 2020

30. november 2020

Regnskabsmeddelelse for perioden 1. januar til 30. september
2020

30. november 2020

Finanskalender 2021

12. december 2020

Ophgr af market maker ordning pr. 31.12.2020
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Bestyrelse og ledelse

Bestyrelse og direktion

German High Street Properties A/S’ ledelse bestar af en bestyrelse pa tre medlemmer og en direktion med ét
medlem, som varetager den daglige drift. Bestyrelsen blev valgt pa den ordinare generalforsamling den 30.
april 2020.

Administrator

Selskabs administrator er Kartago som udferer selskabets administrative opgaver blandt andet i relation til
investorer, generalforsamlinger, ldngivere, fondsbersen, offentlige myndigheder, radgivere, registre m.v. Som
betaling for Kartagos ydelser under administrationsaftalen betaler selskabet et labende kvartarligt honorar pa
0,20% af ejendommenes bogforte veerdi. Selskabets direktion modtager derudover en arlig honorering pA EUR
100.000. Kartago far serskilt honorering ved refinansiering og keb/salg af ejendomme samt lobende honore-
ring for ejendomsadministration af den svenske ejendom.

Selskabet har en regnskabschef, der varetager selskabets likviditetsdisponering, bogforing, regnskabsaflaeg-
gelse, budgettering, omkostningskontrol mv. Derudover har selskabet en Asset Manager, som varetager drifts-
optimering af de tyske ejendomme og den svenske ejendom.

God selskabsledelse (Corporate Governance)

Bestyrelsen i German High Street Properties A/S anser det for sin vaesentligste opgave at varetage selskabets
— og dermed ogsa aktionaerernes — langsigtede interesser. Retningslinjerne for den overordnede ledelse af sel-
skabet er beskrevet i selskabets vedtaegter, mal og strategi og bygger pa et vardigrundlag, der tager udgangs-
punkt i almindeligt anerkendte principper for god selskabsledelse.

Nasdaq Copenhagen har fastlagt anbefalinger vedrerende god selskabsledelse. Bestyrelsen i German High
Street Properties A/S vurderer arligt selskabets regler, politikker og praksis i relation til anbefalingerne om
god selskabsledelse fra Nasdaq Copenhagen, og det er bestyrelsens opfattelse, at selskabet i al vasentlighed
folger anbefalingerne, idet bestyrelsen dog vurderer, at selskabsspecifikke forhold ger det uhensigtsmeessigt
eller irrelevant fuldt ud at folge visse anbefalinger.

Der henvises til selskabets hjemmeside for en lovpligtig redegerelse for begrundelserne herfor, jf.

http://www.germanhighstreet.dk/investorer/corporate-governance/
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Direktionen:

Michael Hansen, direkter, fodt den 3. januar 1962

German High Street
Properties

Uddannelse
Stilling

Bestyrelsesformand i felgende selskaber

Bestyrelsesmedlem i folgende selskaber

Direktor i folgende selskaber

Antal aktier

Uafhangighed

HD R og statsautoriseret ejendomsmaegler
Administrationschef i Kartago

Ejendomsselskabet Kartago ApS, K/S Linkoping 111,
K/S Svedengatan- LinkGping.

Kartago Property ApS, Kartago Capital — Storkeben-
havn A/S, Kartago Development ApS, Kartago Glo-
bal II ApS, Drot ApS, Marsk ApS, Kartago Botkyrka
Holding AB, Administrationsselskabet Gambit ApS,
Kartago Capital — Storkebenhavn II ApS og datter-
selskaber til GHSP A/S.

Kartago af 20.12.2018 ApS, Kartago Capital A/S,
Ejendomsselskabet Industribuen 7 ApS, Ejendoms-
selskabet af 19.10.2004 ApS, Kartago Capital — Stor-
kebenhavn A/S, Kartago Global II ApS, Komple-
mentarselskabet Charlottenlund Centrum ApS, Kar-
tago Property ApS, Holdingselskabet Frederiksborg-
gade 22 ApS, Kartago Capital — Storkebenhavn II
ApS, Komplementarselskabet Linkdping III ApS,
Utvecklingsbolaget Svagertorp AB og datterselska-
ber i GHSP A/S

200 styk

Michael Hansen betragtes ikke som varende uaf-
hangig som folge af hans ansattelse hos selskabets
administrator der ejes og drives af selskabets hoved-
aktionaer
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Bestyrelsen:

Hans Thygesen, bestyrelsesformand, fodt den 18. maj 1950

Uddannelse
Stilling

Bestyrelsesformand i felgende selskaber ud over
German High Street Properties A/S

Bestyrelsesmedlem i folgende selskaber

Direkter i folgende selskaber

Indtradt i bestyrelsen

Antal aktier

Uafhangighed

17

Cand. jur. og cand. polit.
Group CEO i IM15 Invest AG

Administrationsselskabet Gambit ApS, Kartago Ca-
pital A/S, Kartago Capital — Storkebenhavn A/S og
Ejendomsselskabet Industribuen 7 ApS

Kartago af 20.12.2018 ApS, Kartago Development
ApS, Kartago Botkyrka Holding AB, K/S Link6ping
I, K/S Svedengatan-Linkoping og datterselskaber i
GHSP A/S

Ingen

05. oktober 2015

0

Hans Thygesen betragtes ikke som verende uaf-
hangig som felge af, at han er nertstdende til kon-
trollerende aktionarer i GHSP A/S
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Peter Marner Age Jacobsen, fodt den 24. september 1962

Uddannelse
Stilling
Bestyrelsesformand i felgende selskaber

Bestyrelsesmedlem i folgende selskaber ud over
German High Street Properties A/S

Direktor i folgende selskaber

Indtradt i bestyrelsen
Antal aktier

Uathangighed

Walther Thygesen, fodt den 18. maj 1950

Cand. Oecon og MBA
Konsulent
Ingen

Ingen

EYSTNES Sp/f

27.maj 2011
1.475 styk

Peter Marner Age Jacobsen er uathangig

Uddannelse
Stilling

Bestyrelsesformand i felgende selskaber

Bestyrelsesmedlem i folgende selskaber ud over
German High Street Properties A/S

Direktor i folgende selskaber

Indtradt i bestyrelsen
Antal aktier

Uafhangighed

Civilingenier og MBA
Bestyrelsesmedlem

Sonion Holding A/S, Sonion InvestCo A/S, Marsk
ApS, Drot ApS, Kartago Development ApS og Royal
Unibrew A/S

K/S Kage og Kartago Property ApS

Ejendomsselskabet af 18/5 1985 ApS, Komplemen-
tarselskabet Kage ApS og Kartago Property ApS

30. april 2015
0
Walther Thygesen er ikke uathengig som folge af, at

han er nartstdende til kontrollerende aktionerer i
GHSP A/S

Alle i bestyrelsen er pa valg hvert ar pé selskabets ordinzre generalforsamling.

Bestyrelsen velges af generalforsamlingen. Bestyrelsen fastlaegger selskabets formal, mal og strategier og
treeffer afgerelser om forhold af stor betydning eller useedvanlig art.
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Vederlagsrapport

Selskabets bestyrelse aflennes med et fast honorar og er ikke omfattet incitamentsathangig aflenning.

Bestyrelsens basishonorar fastsattes pa et niveau der er markedskonformt og som afspejler kravene til besty-
relsesmedlemmerne.

Bestyrelseshonoraret andrager et arligt grundhonorar pr. medlem pd EUR 18 tusind. Galdende fra 30. april
2020. Formanden modtager tre gange grundhonorar.

Lon og ansattelsesforhold for direktionen fastsaettes minimum én gang arligt af bestyrelsen pa baggrund af en
indstilling fra formandskabet. Direkteren er ikke tilknyttet nogen incitament ordning. Michael Hansen modtog
EUR 100 tusind i 2020.

Ansettelseskontrakten for Michael Hansen folger funktionarlovens opsigelsesvarsel. Herudover har ingen
medlemmer af bestyrelsen og direktionen krav pa vederlag ved opher af arbejdsforholdet.

Det er selskabets opfattelse at aflonningen af bestyrelse og direktion understotter selskabets strategi og er i
overensstemmelse med Selskabets interesser, god praksis og anbefalinger om god selskabsledelse.

Arligt vederlag
T.EUR

2020 2019
Bestyrelsen:
Hans Thygesen 54 54
Jutta Steinert 6 8
Marner Jacobsen 18 18
Walther Thygesen 18 18
Direktionen:
Michael Hansen 100 100
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Ejendommen Braunschweig Miinzstrasse
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Hoved- og negletalsoversigt (Koncern)

EUR mio. 2020 2019 2018 2017 2016
Resultatopgerelse

Omsatning 59 6,5 58 5,6 6,1
Resultat for verdireguleringer og finansielle poster 3,1 3,8 3,1 2.8 35
Verdiregulering af investeringsejendomme -9,5 0,5 -0,6 9,7 79
Finansielle poster netto -1,2 -0,9 -0,9 -1,1 -3,6
Resultat for skat -7,6 34 1,7 114 7.8
Periodens resultat -6,6 28 14 94 6,6
Balance

Investeringsejendomme 107,3 117,1 116,1 110,0 100,0
Periodens investeringer til anskaffelsessum 0,0 0,0 6,7 0,3 0,5
Langfristede aktiver 107,3 117,1 116,1 110,0 100,0
Balancesum 112,7 121,9 118,6 114,0 113,0
Egenkapital 60,2 66,6 63,8 62,5 52,7
Langfristede forpligtelser 493 51,5 479 48,8 3,6
Pengestromme

Pengestromme fra drift 1.9 -1,2 2,6 14 1,6
Pengestromme fra investeringsaktivitet 0,0 0,0 -29 9,7 -0,5
Pengestromme fra finansieringsaktivitet -2,1 35 -14 -10,1 -0,6
Pengestromme i alt -0,2 2,3 -1,7 1,0 0,5
Noagletal

Soliditet,% 53,5 54,6 537 548 46,6
Loan to value % 42,1 404 375 40,6 50,3
Forrentning af egenkapitalen % -114 44 22 17,8 12,5
Afkast af ejendomsportefalien % 4,1 43 39 38 4,6
Forretning af egenkapitalen for verdireguleringer og skat 4,6 4,6 3,6 32 -0,3
Rentedaekningsgrad 2,5 4,2 3,6 2,5 1,0
Indre veerdi pr. aktie, DKK 1472 162,7 156,2 152,8 129,1
Indre veerdi pr. aktie, EUR 19,7 21,8 20,9 20,5 17,3
Indtjening pr. aktie EPS. DKK -16,0 69 34 22,8 16,0
Indtjening pr. aktie EPS. EUR -2,1 0,9 0,5 3,1 2,1
Aktiekurs, DKK 137,0 145,0 122,0 144.0 117,0
Aktickurs, EUR 184 19,5 16,4 19,3 15,7
Antal medarbejdere 2 2 2 2 2

Definition af negletal fremgér af note 1.
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Regnskabsberetning

Selskabets trettende regnskabsar omfatter perioden 1. januar — 31. december 2020.

RESULTATOPGOURELSE
Omsztning

Omsztningen udgjorde i 2020 EUR 5,9 mio. mod EUR 6,5 mio. i 2019. Arsagen til faldet er manglende leje-
indteegter som folge at storre lejer er géet konkurs og et faldende leje niveau ved genudlejning.

Resultat for verdireguleringer

Bruttoresultatet udgjorde EUR 4,4 mio. efter driftsomkostninger pA EUR 1,6 mio. mod et bruttoresultat pa
EUR 5,0 mio. efter driftsomkostninger pd EUR 1,5 mio. i 2019. Resultat for vardireguleringer og finansielle
poster udgjorde EUR 3,1 mio. mod EUR 3,8 mio. i 2019.

Resultat for finansielle poster

Resultatet for finansielle poster udgjorde EUR -6,4 mio. efter en vardiregulering pa ejendomsportefaljen pa
EUR -9,5 mio. I 2019 udgjorde resultat for finansielle poster EUR 4,3 mio. efter en verdiregulering pé ejen-
domsportefoljen pd EUR 0,5 mio.

Resultat for skat

Resultatet for skat udgjorde efter finansielle poster pa netto EUR -1,2 mio. et underskud pa EUR 7,6 mio. i
2020 mod finansielle poster pa netto EUR -0,9 mio. og et overskud EUR 3,4 mio. i 2019.

Resultat efter skat

Arets resultat efter skat i 2020 er et underskud pd EUR 6,6 mio. mod et overskud pa EUR 2,8 mio. i 2019.
Ledelsen anser resultatet som forventet, de gjeblikkelige konjunkturer og markedsforhold i Tyskland og Sve-
rige taget i betragtning.

BALANCE
Aktiver

Den bogfoerte veerdi af koncernens investeringsejendomme udgjorde EUR 107,3 mio. den 31. december 2020
mod EUR 117,1 mio. den 31. december 2019. Der har veret en tilgang p4 EUR 0,0 mio. Vardien af de tyske
ejendomme er nedskrevet med EUR 9,5 mio., og vardien af den svenske ejendom er uaendret. Der har veret
en negativ valutakursregulering pd4 EUR 0,3 mio. pa den svenske ejendom.

Dagsveaerdien af koncernens tyske investeringsejendomme er pr. 31. december 2020 fastsat til EUR 100 mio.
Verdien af investeringsejendomme er fastsat ejendom for ejendom ud fra bruttokapitaliseringsfaktorer pa mel-
lem 14,0 og 28,5 som udgjorde et gennemsnit pa 20,9.
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Den 31. december 2019 var de tyske ejendommene vardiansat til EUR 109,5 mio. svarende til en gennemsnit-
lig bruttokapitaliseringsfaktor pa 22,1.

Den svenske ejendom er pr. 31. december 2019 veardiansat til EUR 7,3 mio. svarende til et afkastkrav pa 6,0%.
(2019: EUR 7,6 mio.). Dette svarer efter ledelsens opfattelse til markedsprisen. Dette er baseret pa kendskab
til markedet og labende henvendelser fra interesseret.

De samlede aktiver andrager herefter i alt EUR 112,7 mio. mod EUR 122,0 mio. ved érets begyndelse.

Egenkapital og forpligtelser

Egenkapitalen udgjorde den 31. december 2020 EUR 60,2 mio. svarende til en soliditet pa 53,5% mod EUR
66,6 mio. svarende til en soliditet pa 54,6% 1 2019. Egenkapitalen er i aret faldet med arets underskud, EUR
6,6 mio., tillagt EUR 0,2 mio. i anden totalindkomst. Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen, at der ikke
udloddes udbytte.

Finansielle geeldsforpligtelser udgjorde EUR 45,3 mio. mod EUR 47,3 mio. ved arets begyndelse. Heraf har
EUR 1,6 mio. forfald i 2021.

PENGESTROMME

Arets pengestromme fra driftsaktivitet udgjorde EUR 1,9 mio. mod EUR -1,2 mio. i 2019. Pengestromme fra
investeringsaktivitet udgjorde EUR 0,0 mio. mod EUR 0,0 mio. i 2019. Pengestremme fra finansieringsakti-
vitet, EUR 2,1 mio., vedrerer afdrag pa koncernens finansielle geeldsforpligtelser samt indfrielse af renteswap.

EFTERFOLGENDE BEGIVENHEDER

Der er ingen efterfolgende begivenheder.
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2020 for German High Street Properties A/S.

Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som god-

kendt af EU og yderligere krav i &rsregnskabsloven.

Koncernregnskabet og arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af koncernens og sel-
skabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af koncernens og sel-
skabets aktiviteter og pengestramme for 2020.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for udviklingen i koncernens
og selskabets aktiviteter og skonomiske forhold, arets resultat og af koncernens og selskabets finansielle stil-
ling samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen og selskabet stér

over for.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Charlottenlund, den 31. marts 2021

Direktion

Michael Hansen

Bestyrelse

Hans Thygesen Peter Marner Age Jacobsen
Formand Nestformand

Walther Thygesen
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Ejendommen Koblenz.
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Den uafheengige revisors revisionspdtegning

Til kapitalejerne i German High Street Properties A/S

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af koncernens og
selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2020 i overensstemmelse
med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabslo-
ven.

Vores konklusion er konsistent med vores revisionsprotokollat til bestyrelsen.

Hvad har vi revideret

German High Street Properties A/S’ koncernregnskab og arsregnskab for regnskabsaret 1. januar - 31. de-
cember 2020 omfatter resultatopgerelse og totalindkomstopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, penge-
stremsopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for savel koncernen som selskabet (“regnska-
bet”).

Grundlag for konklusion

Vi udferte vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision (ISA) og de yderli-
gere krav, der er geeldende 1 Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er narmere beskrevet i
revisionspétegningens afsnit Revisors ansvar for revisionen af regnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores kon-
klusion.

Uafhcengighed

Vi er uathaengige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s
Etiske regler) og de yderligere krav, der er geldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske
forpligtelser i overensstemmelse med IESBA’s Etiske regler.

Efter vores bedste overbevisning er der ikke udfert forbudte ikke-revisionsydelser som omhandlet i artikel 5,
stk. 1, i forordning (EU) nr. 537/2014.

Valg

Vi blev forste gang valgt som revisor for German High Street Properties A/S den 25. juni 2007 for regn-
skabséret 2007. Vi er genvalgt arligt ved generalforsamlingsbeslutning i en samlet sammenhangende opga-
veperiode pa 14 &r frem til og med regnskabsaret 2020. Vi blev genudpeget efter en udbudsprocedure pé or-
dinzr generalforsamling den 28. april 2017.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter vores faglige vurdering var mest betydelige ved vores
revision af regnskabet for 2020. Disse forhold blev behandlet som led i vores revision af regnskabet som hel-
hed og udformningen af vores konklusion herom. Vi afgiver ikke nogen searskilt konklusion om disse for-
hold.
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Centralt forhold ved revisionen

Hvordan vi har behandlet det centrale forhold
ved revisionen

Veerdianscettelse af investeringsejendomme

Koncernen ejer en portefolje af investerings-
ejendomme, der maéles til dagsvaerdi. Verdian-
settelse af investeringsejendomme til dags-
veerdi indeholder vaesentlige skon og forudseet-
ninger, hvor selv mindre @ndringer i forudsaet-
ningerne kan have vesentlig effekt pa dagsveer-
dien af ejendommene.

Ledelsen anvender en afkastbaseret model til
maling af dagsverdien, hvor de vaesentligste
forudsaetninger er markedsleje og kapitalise-
ringsfaktor/afkastkrav.

Ledelsen indhenter ekstern maeglervurdering,
der understatter den af ledelsen fastsatte dags-
veerdi, herunder de anvendte forudsatninger.

Vi fokuserede pé verdiansattelse af
investeringsejendomme, fordi opgerelse af
dagsveerdi er baseret pa vasentlige
regnskabsmaessige skon, som er subjektive
og indeholder en hgj grad af
estimeringsusikkerhed.

Der henvises til note 3 og 12.

Vi vurderede og udfordrede den af ledelsen an-
vendte metode til at male dagsverdien af inve-
steringsejendomme og de anvendte forudsaet-
ninger baseret pa vores viden om ejendomsmar-
kedet, herunder de anvendte kapitaliseringsfak-
torer/afkastkrav.

Vi vurderede og efterprovede pa stikprovebasis
ngjagtigheden og relevansen af de anvendte da-
tainput til fastsattelse af dagsverdien, samt
sammenholdt de af ledelsen fastsatte dagsvaer-
dier med maglervurderingerne og vurderede
forskelle.

Vi vurderede den af ledelsens anvendte eks-
terne maeglers kompetencer, kapacitet og uaf-
hangighed.

Vi efterprevede pa stikpravebasis beregningen
af dagsveaerdien, herunder de anvendte forudsaet-
ninger og oplysninger i noterne.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnéet
ved revisionen eller p4 anden made synes at indeholde vesentlig fejlinformation.

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

arsregnskabsloven.

Baseret péa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med kon-
cernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har
ikke fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.
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Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende bil-
lede 1 overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere
krav i arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
nedvendig for at udarbejde et regnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne til at
fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regn-
skabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvi-
dere koncernen eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opné hej grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspétegning med en konklusion. Hej
grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i over-
ensstemmelse med ISA og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdekke veesentlig fejlin-
formation, nér sddan findes. Fejlinformationer kan opstd 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
okonomiske beslutninger, som brugerne treeffer pa grundlag af regnskabet.

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

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pé disse risici
samt opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vee-
sentlig fejlinformation forérsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokument-
falsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklu-
sion om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

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

o Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vasentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens og
selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi
1 vores revisionspategning gere opmarksom pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det
revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder
eller forhold kan dog medfore, at koncernen og selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

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

e Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne el-
ler forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet.
Vi er ansvarlige for at lede, fore tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vo-
res revisionskonklusion.
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Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i
intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Vi afgiver ogsa en udtalelse til den gverste ledelse om, at vi har opfyldt relevante etiske krav vedrerende uaf-
haengighed, og oplyser den om alle relationer og andre forhold, der med rimelighed kan tankes at pavirke
vores uafhengighed og, hvor dette er relevant, tilharende sikkerhedsforanstaltninger.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til den everste ledelse, fastslar vi, hvilke forhold der
var mest betydelige ved revisionen af regnskabet for den aktuelle periode og dermed er centrale forhold ved
revisionen. Vi beskriver disse forhold i vores revisionspategning, medmindre lov eller gvrig regulering ude-
lukker, at forholdet offentliggares, eller i de yderst sjaeldne tilfaelde, hvor vi fastslar, at forholdet ikke skal
kommunikeres i vores revisionspategning, fordi de negative konsekvenser heraf med rimelighed ville kunne
forventes at veje tungere end de fordele, den offentlige interesse har af sddan kommunikation.

Hellerup, 31. marts 2021
PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3377 1231

Jesper Wiinholt Morten Jorgensen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mnel3914 mne32806
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Resultatopgerelse

EUR 1.000

Oms xetning

Ejendommenes driftsomkostninger
Bruttoresultat

Personaleomkostninger
Administrationsomkostninger

Resultat for veerdireguleringer og finansielle
poster

Resultat kapitalandele i datterselskaber
Veardiregulering af investeringsejendomme
Resultat for finansielle poster

Finansielle omkostninger
Resultat for skat

Skat af periodens resultat
Periodens resultat

Aktionarerne i German High Street Properties A/S
Minoritetsinteresser
Periodens resultat

Indtjening pr. aktie, EPS i EUR (svarer til
udvandet indtjening pr. aktie)

Totalindkomstopgerelse

EUR 1.000
Arets resultat

Anden totalindkomst

Belob der recirkuleres til resultatopgerelsen, nar
visse betingelser opfyldes

Vaultakursregulering omregnet til
preesentatonsvaluta

Anden totalindkomst i datterselskaber
Dagsverdiregulering af rentesikringsaftaler
Skat af anden totalindkomst

Anden totalindkomst for dret efter skat

Totalindkomst for aret

Aktionaererne i German High Street Properties A/S
Minoritetsinteresser
Totalindkomst for aret

Note

10

11

German High Street

Properties

Koncernen Moderselskabet

2020 2019 2020 2019
5.947 6.471 299 370
-1.569 -1.489 0 0
4.378 4.982 299 370
-319 -340 -319 -340
-950 -799 -738 -723
3.109 3.843 -758 -693
0 0 -5.570 3.425
-9.500 495 0
-6.391 4.338 -6.328 2.732
-1.228 -907 -41 -82
-7.619 3.431 -6.369 2.650
1.068 -601 176 170
-6.551 2.830 -6.193 2.820
-6.521 2.820 -6.193 2.820
-30 10 0 0
-6.551 2.830 -6.193 2.820
-2,14 0,93
Koncernen Moderselskabet
2020 2019 2020 2019

-6.551 2.830 -6.193 2.820
-151 194 -151 194
0 0 0 -190
390 -226 0 0
-62 36 0 0
178 4 -151 4
-6.374 2.834 -6.344 2.824
-6.344 2.824 -6.344 2.824
-30 10 0 0
-6.374 2.834 -6.344 2.824
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Balance

Aktiver
EUR 1.000

Investeringsejendomme
Kapitalandele i dattervirksomheder
Udskudt skatteaktiv

Langfristede aktiver i alt

Tilgodehavender fra udlejning
Selskabsskat og sambeskatningsbidrag
Andre tilgodehavender

Likvide beholdninger

Kortfristede aktiver i alt

Aktiveri alt

Passiver
EUR 1.000

Aktiekapital

Reserve for valutakursregulering
Reserve for rentesikring
Overkursfond

Reserve for indre veerdis metode
Overfort resultat

Aktionzrerne i German High Street Properties A/S

Minoritetsinteresser
Egenkapital i alt

Langfristede finansielle geeldsforpligtelser
Udskudt skatteforpligtelse

Modtagne deposita

Langfristede forpligtelser i alt

Kortfristede finansielle geeldsforpligtelser
Leveranderer af varer og tjenesteydelser
Geeld hos tilknyttede virksomheder
Anden geld

Kortfristede forpligtelser i alt

Passiveri alt

31

Note

12
13
14

15

17

Note

18

10

19
20

21

16

Koncernen Moderselskabet
2020 2019 2020 2019
107.322 117.080 0 0
0 0 66.968 73.092
0 0 290 324
107.322 117.080 67.258 73.416
75 43 0 0
211 32 211 32
948 511 83 76
4.098 4.297 243 533
5.332 4.883 537 641
112.654 121.963 67.796 74.057
Koncernen Moderselskabet
2020 2019 2020 2019
4216 4.216 4216 4.216
43 0 43 194
0 -328 0 0
42.317 42.317 0 0
0 0 22.199 22.199
13.505 20.220 33.623 39.816
60.081 66.425 60.081 66.425
135 165 0 0
60.216 66.590 60.081 66.425
43.505 45.238 1.168 1.238
5.780 6.226 0 0
8 8 0 0
49.293 51.472 1.168 1.238
1.637 2.027 69 69
429 664 0 0
0 0 6.318 6.086
1.079 1.210 160 239
3.145 3.901 6.547 6.394
112.654 121.963 67.796 74.057
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Egenkapitalopgerelse
Koncern
o0 -
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Egenkapital primo 2019 4.216 0 -138 42317 17.206 63.601 155 63.756
Totalindkomst for perioden 0 194 -190 0 2.820 2.824 10 2.834
Egenkapital ultimo 2019 4.216 194 -328 42.317 20.026 66.425 165 66.590
Arets resultat 0 0 0 0 -6.521 -6.521 -30 -6.551
Anden totalindkomst 0 -151 328 0 0 177 0 177
_Egenkapital ultimo 2020 4.216 43 0 42317 13.505 60.081 135 60.216
Moderselskabet
=S S| - L !
£ et &8s te £
= 2% 28F £2  Es
2 22 L”g £ ==
2 2E28H g2 z§& 5T
¥ 259 o o = 50
EUR 1.000 < & > == =
Egenkapital primo 2019 4.216 0 24181 35.204 63.601
Arets resultat 0 0 3.425 -605 2.820
Totalindkomst for aret 0 194 -190 0 4
Egenkapital ultimo 2019 4.216 194 27.416 34.599 66.425
Arets resultat 0 0 -5.569 -624 -6.193
Anden totalindkomst 0 177 -328 0 -151
Egenkapital ultimo 2020 4.216 371 21.519 33.975 60.081
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Pengestromsopgerelse

Koncernen Moderselskabet

EUR 1.000 2020 2019 2020 2019

Periodens resultat -6.551 2.830 -6.193 2.820
Tilbageforsel af resultat af kapitalandele i dattervirksomheder 0 0 5.570 -3.425
Verdiregulering af investeringsejendomme 9.500 -495 0 0
Finansielle omkostninger 1.228 907 41 82
Skat af periodens resultat -1.068 601 -176 -170
Pengestremme fra drift for 2endring i drifts kapital 3.109 3.843 -758 -693
Zndring i kortfristede tilgodehavender -1.317 -154 -7 -32
Zndring i kortfristede forpligtelser 850 -3.758 574 -264
Pengestremme fra drift for finansielle poster 2.642 -69 -191 -989
Renteudbetalinger -743 -907 -41 -82
Betalt selskabsskat 31 -270 32 89
Pengestromme fra drifts aktivitet 1.930 -1.246 -200 -982
Salg af ejendom 0 0 0 0
Likviditetseffekt fra keb af ejendom/selskab 31 0 0 0 0
Tilgang investeringsejendom 0 0 0 0
Pengestremme fra investeringsaktivitet 0 0 0 0
Indfrielse af renteswap 22 -485 0 0 0
Optagelse af nyt 1an, netto 22 0 5.136 0 1.307
Afdrag pa lan 22 -1.637 -1.637 -69 0
Modtagne deposita 0 8 0 0
Pengestremme fra finansieringsaktivitet -2.122 3.507 -69 1.307
Arets frie pengestromme -192 2.261 -269 325§
Likvide beholdninger primo 4.297 2.043 533 207
Valutakursregulering -7 -7 -21 1
Likvide beholdninger til fri disposition ultimo 4.098 4.297 243 533
Likvide beholdninger til fri disposition 4.098 4.297 243 533
Likvide beholdninger stillet til sikkerhed for lejedeposita mv. 0 0 0 0
Likvide beholdninger i alt 4.098 4.297 243 533

Pengestramsopgerelsen kan ikke direkte udledes af koncernregnskabets gvrige bestanddele.
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Note 1 - Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Koncernregnskabet og drsregnskabet for moderselskabet udarbejdes efter de internationale regnskabsstandar-
der (IFRS) som er godkendt af EU og IFRS-bekendtgerelsen udstedt i henhold til arsregnskabsloven, samt
Nasdaq Copenhagen ovrige bestemmelser for selskaber, der har aktier til notering.

Koncernregnskabet og arsregnskabet for moderselskabet opfylder tillige IFRS udstedt af IASB.
Koncernregnskabet og arsregnskabet for moderselskabet for 2020 afleegges i EUR 1.000.

Der er i regnskabsiret 2020 implementeret folgende zendringer til eller nye regnskabsstandarder

Der er ikke implementeret nye regnskabsstander 1 2020.

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet German High Street Properties A/S samt virksomheder, hvori
moderselskabet direkte eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori moderselskabet
gennem aktiebesiddelse eller pa anden made har en bestemmende indflydelse.

Ved konsolideringen sammendrages poster af ensartet karakter.

De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med koncernens
regnskabspraksis.

Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede dattervirksomheder udlignes med moderselskabets andel af
dattervirksomhedernes regnskabsmaessige indre vardi opgjort pa det tidspunkt, hvor koncernforholdet blev
etableret.

Omregning af fremmed valuta

Funktionel valuta

I koncernregnskabet males de poster, der er indeholdt i &rsrapporterne for koncernvirksomhederne, i den va-
luta, der benyttes i det primere ekonomiske miljo, hvor virksomhederne opererer (funktionel valuta). Den
funktionelle valuta

For dansk moderselskab: DKK
For svensk datterselskab: SEK
For tyske datterselskaber: EUR

Transaktioner i1 andre valutaer end den funktionelle valuta er transaktioner 1 fremmed valuta.
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Transaktioner i fremmed valuta

Transaktioner i anden valuta end den funktionelle valuta omregnes ved ferste indregning til transaktionsdagens
kurs. Tilgodehavender, galdsforpligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet
pa balancedagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transakti-
onsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen henholdsvis balancedagens kurs, indregnes i resultatopgerelsen
som finansielle poster. Materielle og immaterielle aktiver, varebeholdninger og andre ikke-moneteare aktiver,
der er kebt i fremmed valuta og méales med udgangspunkt i historiske kostpriser, omregnes til transaktionsda-
gens kurs. Ikke-monetere poster, som revurderes til dagsveardi eller nedskrives, omregnes ved brug af valuta-
kursen pa revurderings- eller nedskrivningstidspunktet.

Praesentationsvaluta

Arsrapporten prasenteres i EUR (praesentationsvaluta) fordi alle selskabets vasentlige transaktioner og regn-
skabsposter er i EUR.

Ved indregning i koncernregnskabet af virksomheder, der har en anden funktionel valuta end Euro (EUR),
omregnes resultatopgerelserne til gennemsnitlige valutakurser for aret, medmindre disse afviger vesentligt fra
de faktiske valutakurser pé transaktionstidspunkterne. I sidstnavnte tilfeelde anvendes de faktiske valutakurser.
Balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser.

Valutakursdifferencer, opstaet ved omregning af balanceposter ved arets begyndelse til balancedagens valuta-
kurser samt ved omregning af resultatopgerelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser, indreg-
nes 1 anden totalindkomst og klassificeres som en sarskilt reserve under egenkapitalen. Denne omregning
omfatter ogsé valutakursdifferencer, der opstar ved omregning af koncernmellemverender, hvor afregning
hverken er planlagt og sandsynlig inden for en overskuelig fremtid, da sddanne mellemverender anses for et
tilleg eller et fradrag i nettoinvesteringen. Tilsvarende indregnes valutakursdifferencer, der er opstdet som
folge af ®ndringer, der er foretaget direkte i enhedens egenkapital, ligeledes i anden totalindkomst.

Poster i resultatopgerelsen
Omsaetning

Lejeindtegter pé investeringsejendomme periodiseres og indtaegtsferes i henhold til indgaede kontrakter.

Ejendommenes driftsomkostninger

Driftsomkostninger omfatter omkostninger, der aftholdes for at opné arets omsatning. Herunder indgér ligele-
des direkte og indirekte driftsomkostninger i form af reparation og vedligeholdelse, der ikke tilforer ejendom-
mene nye og forbedrede egenskaber samt ejendomsadministration.

Personaleomkostninger

I personaleomkostninger indregnes lon- og personaleomkostninger, der er atholdt til ledelse og administration
af koncernen.
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Administrationsomkostninger

I administrationsomkostninger indregnes omkostninger, der er afholdt i aret til ledelse og administration af
koncernen.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmeessige andel af resultat for aret under posten “Resultat af kapi-
taldele i dattervirksomheder”.

Veardiregulering af investeringsejendomme

Andring i1 dagsverdien af investeringsejendomme indregnes i resultatopgerelsen i regnskabsposten ”Verdire-
gulering af investeringsejendomme”.

Realiserede avancer ved salg af investeringsejendomme

Avance og tab ved salg af investeringsejendomme, der opgeres som forskellen mellem den regnskabsmaessige
veerdi og salgsprisen, indregnes i resultatopgerelsen i posten ”Veardiregulering af investeringsejendomme”.

Finansielle indtzegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger omfatter renter, realiserede og urealiserede valutakurs-reguleringer,
samt amortisering af laneomkostninger til kreditinstitutter.

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat og arets udskudte skat indregnes i resultatopgerelsen med den del, der kan henfores til arets
resultat og indregnes i anden totalindkomst med den del, der kan henfores til anden totalindkomst, og direkte
pa egenkapitalen med den del, der kan henferes til egenkapitaltransaktioner.

Andring i udskudt skat som folge af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Moderselskabet er sambeskattet med Kartago Property ApS.

Poster i balancen
Investeringsejendomme
Investeringsejendomme er ejendomme, der besiddes for at opna lejeindtaegter og/eller kapitalgevinster.

Investeringsejendomme males ved forste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kebspris og even-
tuelt direkte tilknyttede omkostninger.

Investeringsejendomme maéles efterfolgende til dagsverdi. Se note 3 for beskrivelse af maling af investerings-
ejendomme til dagsvaerdi.
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Omkostninger, der tilfarer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til anskaffelses-
tidspunktet, og som derved forbedrer ejendommens fremtidige afkast, tilleegges anskaffelsessummen som for-
bedring. Omkostninger, der ikke tilforer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber, omkost-
ningsfores i resultatopgerelsen under ejendommenes driftsomkostninger.

Der indregnes ikke renter i kostprisen pa investeringsejendomme, da disse males til dagsveerdi.
Verdireguleringer indregnes i resultatopgerelsen.

Ejendomme, som forventes solgt, reklassificeres til ”Investeringsejendomme bestemt for salg”.

Kapitalandele i dattervirksomheder

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af resultat for aret under posten “Resultat af kapi-
talandele i dattervirksomheder”.

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og males efter den indre verdis metode.

I balancen indregnes under posten “Kapitalandele i dattervirksomheder” den forholdsmaessige ejerandel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort med udgangspunkt i dagsverdien af de identificer-
bare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder henlegges via overskudsdisponeringen
til "Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode" under egenkapitalen. Reserven reduceres
med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbevagelser i dattervirksom-
hederne.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmeessig indre veerdi indregnes til DKK 0. Har moderselskabet en
retslig eller en faktisk forpligtelse til at dekke virksomhedens underbalance, indregnes en hensat forpligtelse
hertil.

Udlan til dattervirksomheder

Udlan til dattervirksomheder males til amortiseret kostpris i moderselskabets regnskab, hvilket i al veesentlig-
hed svarer til palydende verdi. Der foretages nedskrivning pa tilgodehavender, nér det er forventet, at selskabet
ikke vil veere i stand til at inddrive alle skyldige beleb i1 overensstemmelse med de oprindelige vilkéar for tilgo-
dehavender. Nedskrivningen opgeres efter en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender og udger
forskellen mellem den regnskabsmaessige vaerdi og nutidsvaerdien af forventede fremtidige betalinger.
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Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til dagsverdi ved forste indregning og males efterfolgende til amortise-
ret kostpris, hvilket i al vasentlighed svarer til palydende vaerdi. Der foretages nedskrivning pa tilgodehaven-
der, nar det er forventet, at koncernen ikke vil vaere i stand til at inddrive alle skyldige belab i overensstemmelse
med de oprindelige vilkar for tilgodehavender. Nedskrivningen opgeres efter en individuel vurdering af de
enkelte tilgodehavender og udger forskellen mellem den regnskabsmassige vardi og nutidsverdien af forven-
tede fremtidige betalinger.

Likvider

Likvider bestar af likvide beholdninger, indestdender pa konti i banker samt andre kortfristede, let omsettelige
investeringer med en ubetydelig risiko for veerdiendring og med oprindelige forfaldsperioder pa maksimalt tre
maneder.

Egenkapital
Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabsaret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Anskaffelses- og afstaelsessummer samt udbytte for egne aktier indregnes direkte i overfort resultat i egen-
kapitalen.

Finansielle gzeldsforpligtelser

Fastforrentede 1an, som realkreditlan og 1an hos kreditinstitutter, vedrerende investeringsejendomme indregnes
ved laneoptagelsen til det modtagne provenu med fradrag af atholdte transaktionsomkostninger. I efterfol-
gende perioder males lanene til amortiseret kostpris, séledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle
veerdi indregnes i resultatopgerelsen som en renteomkostning over laneperioden ved anvendelse af den effek-
tive rentemetode.

Lan klassificeres som kortfristede geeldsforpligtelser, medmindre koncernen har en ubetinget ret til at udskyde
indfrielse af gaelden i mindst et &r fra balancedagen.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes forste gang til dagsverdien p& den dato, hvor kontrakten indgas, og
males efterfolgende til dagsverdi. Indregning af den gevinst eller det tab, som opstar herved, athanger af,
hvorvidt det finansielle instrument er klassificeret som regnskabsmeessig afdaekning, og i sa fald af karakteren
af den afdaekkede transaktion.

Andringer i dagsverdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne
for sikring af dagsverdien, indregnes i resultatopgerelsen sammen med eventuelle &ndringer i dagsverdien af
det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

Andring 1 dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for
afdekning af pengestromme, indregnes i totalindkomstopgerelsen for s vidt angér den effektive del af instru-
mentet. Tab eller gevinst, som knytter sig til den ineffektive del, indregnes i resultatopgerelsen. Belgb, som er
akkumuleret under egenkapitalen, overfores til resultatopgerelsen i den periode, hvor den afdekkede transak-
tion pavirker resultatopgerelsen.
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Udskudt skat

Der indregnes udskudt skat af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemeessige verdier af ak-
tiver og forpligtelser ved anvendelse af den balanceorienterede geeldsmetode.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaere
gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. I de tilfeelde, hvor opgerelse af skattever-
dien kan foretages efter alternative beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den planlagte anven-
delse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen. Udskudt skat pa investeringsejendomme opgeres som
den skattemaessige effekt af salg af ejendommene til den regnskabsmeessige verdi pa balancedagen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteverdien af fremforselsberettigede skattemaessige underskud, méles til
den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller
ved modregning i udskudte skatteforpligtelser.

Der indregnes ikke udskudt skat, som opstar pa tidspunktet for forste indregning af et aktiv, der ikke erhverves
ved en virksomhedssammenslutning.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nar selskabet som folge af en begivenhed indtruffet senest pa balancedagen
har en retslig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at der ma afgives skonomiske fordele for at indfti
forpligtelsen, og at belgbets starrelse kan méles palideligt.

Dagsverdi ved maling og oplysning

Dagsveardien af finansielle instrumenter, der handles i et aktivt marked, opgeres til senest noterede kurs. Dags-
vaerdien af finansielle instrumenter, som ikke handles i et aktivt marked, opgeres pa grundlag af en veerdian-
settelsesmodel, med udgangspunkt i discounted cash flow.

Opgorelsen baseres sa vidt muligt pa observerbare markedsdata. Dagsveardien af 1&n opgeres pa basis af sel-
skabets aktuelle l&nerente for tilsvarende lan.
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Pengestromsopgorelsen

Pengestramsopgerelsen viser koncernens pengestremme for aret opdelt pa drifts-, investerings- og finansie-
ringsaktivitet, &rets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved érets begyndelse og slutning. Likvidi-
tetsvirkningen af keb og salg af virksomheder vises separat under pengestramme fra investeringsaktivitet. |
pengestremsopgerelsen indregnes pengestremme vedrerende kebte virksomheder fra overtagelsestidspunktet,
og pengestremme vedrerende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestramsopgerelsen opgeres efter den indirekte metode med udgangspunkt i arets resultat for skat.

Pengestromme fra driftsaktivitet

Pengestrom fra driftsaktiviteten opgeres som arets resultat reguleret for eendring i driftskapitalen og ikke kon-
tante resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter kortfristede
aktiver minus kortfristede gaeldsforpligtelser eksklusive de poster, der indgér i likvider.

Pengestremme fra investeringsaktivitet

Pengestrom til investeringsaktiviteten omfatter pengestromme fra keb og salg af immaterielle, materielle og
finansielle anlagsaktiver.

Pengestromme fra finansieringsaktivitet

Pengestrom fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestreamme fra optagelse og tilbagebetaling af langfristede
gaeldsforpligtelser samt ind- og udbetalinger til og fra selskabsdeltagerne.

Likvider

Likvide beholdninger i pengestremsopgerelsen omfatter indestaender pé konti i banker samt andre kortfristede,
let omsattelige investeringer med en ubetydelig risiko for veerdiendring, som ikke er stillet til sikkerhed.

Likvide beholdninger i balancen omfatter bade likvide beholdninger til fri disposition og likvide beholdninger
stillet til sikkerhed for langivere.

Pengestramsopgerelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.
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Nogletal
o Egenkapital ultimo x 100
Soliditet =
Samlede aktiver
Rentebarende gaeld x 100

Loan to value = ) )
Investeringsejendomme

Lejeindteegter - ejd. omkostninger

Afkast af ejendomsportefoljen = : .
Investeringsejendomme

Arets resultat x 100

Forrentning af egenkapital = ) ;
Egenkapital primo

Egenkapital ultimo x 100

Indre verdi pr. aktie =
Antal aktier ultimo

Arets resultat x 100

Indtjening pr. aktie = — .
Gennemsnitlig antal aktier

EBITDA + Renteindtegter
Renteudgifter

Rentedakningsgrad =

Resultat for skat og vaediregulering

Forrentning af egenkapital for skat og verdireguleringer = - -
Egenkapital primo
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Note 2 - Risici

Aktiv risikostyring indgar som en del af koncernens strategi med henblik pa at optimere indtjeningsmulighe-
derne. Koncernen sgger i videst muligt omfang at imgdega og styre de risici, som koncernen via egne hand-
linger kan pavirke. Ejendomsmarkedet er konjunkturfelsomt, hvilket blandt andet kommer til udtryk ved pe-
riodisk kraftigt svingende ejendomspriser.

De overordnede rammer for koncernens risikostyring vurderes labende af bestyrelsen og direktionen pa bag-
grund af blandt andet rapporteringen fra koncernens samarbejdspartnere inden for ejendomsadministration.

Nedenfor beskrives de risici, som skennes at kunne have negativ pavirkning pa koncernens fremtidige vakst,
aktiviteter, okonomiske stilling og resultat. Beskrivelsen er ikke udtemmende, og der er ikke tale om en prio-
riteret rekkefolge af de beskrevne risikofaktorer.

Driftsrisici

Driften af ejendomsportefeljen kan blive pavirket af blandt andet endringer i realiserede lejeindtaegter samt
omkostninger ved drift og vedligeholdelse.

Ledelsen styrer risici ud fra den lebende rapportering og ved alene at indgé administrationsaftaler med aner-
kendte samarbejdspartnere.

Lejeindtaegter

Investering i fast ejendom er forbundet med en udlejningsrisiko. Udlejningsrisikoen vedrerer hovedsageligt
udviklingen i lejeniveau og udviklingen i tomgangsleje. Sddanne afvigelser kan navnlig skyldes forhold ved-
rerende lejernes mulighed og evne til at honorere lejeopkraevninger, koncernens muligheder for at regulere
lejen, den generelle og specifikke efterspergsels- og udbudsudvikling pa de lokale markeder, udvikling i leje-
ledigheden og udviklingen i markedslejeniveauet pa tyske stregejendomme samt svenske kontorejendomme.

Koncernens ledelse og administrator felger taet op pa huslejeudviklingen via periodevis og systematisk rap-
portering. Dette sker for at sikre fokus péd udlejningen af tomme lokaler, styre lobetiden pé nye kontrakter,
undga koncentration af udlebstidspunkter, sikre stabilitet og i sidste ende for at minimere tomgangsniveauet
mest muligt.

Pa kort sigt kan det ikke udelukkes, at nogle lejere kan kraeve lejen nedsat, sé lange COVID-19-krisen forhin-
drer lejerne i at udeve deres erhvervsmaessige aktivitet. Forventede retsafgerelser kan fa betydning for lejeind-
tegternes storrelse, jfr. note 27.

Omkostninger ved drift og vedligeholdelse

Ledelsen vurderer, at de planlagte udgifter til drift og vedligeholdelse er tilstreekkelige til at sikre opretholdel-
sen af den nuvaerende lejeindtegt og af ejendomsportefaljens nuverende tekniske stand. Der er imidlertid
risiko for, at koncernens faktiske udgifter viser sig at vaere hgjere end forventet. De faktiske udgifter til vedli-
geholdelse kan endvidere blive pavirket af en raekke eksterne forhold, herunder vejrmassige forhold, tekniske
forhold, myndighedskrav, kommercielle beslutninger som led i portefoljens lebende optimering og udviklin-
gen 1 det almindelige prisniveau.
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Den miljemaessige belastning fra driften af portefoljen forsgges reduceret gennem minimering af energifor-
bruget, hvor det er gkonomisk forsvarligt, og hvor det kan fore til reduktion af driftsomkostninger. Zndringer
i myndighedernes krav til miljeforhold kan pa den anden side fore til en foregelse af driftsomkostningerne.

Kreditrisiko

Koncernen har ingen serlig koncentration af kreditrisici. Kreditrisici vedrerer tilgodehavender hos lejere og
andre kortfristede aktiver, herunder likvide beholdninger. Risikostyring finder sted pa koncernniveau i over-
ensstemmelse med ledelsens retningslinjer.

Retningslinjerne omfatter kreditgodkendelse af nye lejere og lebende overvagning af tilgodehavender. Rap-
portering til ledelsen foregar manedligt.

Der er foretaget nedskrivning ud fra en individuel vurdering af tilgodehavender fra udlejning i det omfang,
koncernen forventer ikke at ville vere i stand til at inddrive restancen.

Risiko vedrerende ejendomsadministration

Koncernens evne til at administrere portefoljen effektivt vil have en betydning for udviklingen i lejeindtaeg-
terne og den planlagte optimering af portefeljen med henblik pa at opna den sterst mulige leje fra de erhvervede
ejendomme.

Der er indgéet aftale med MVGM Property Management Deutchsland GmbH (Vivanium GmbH) om at vare-
tage ejendomsadministrationen af de tyske ejendomme. MVGM Property Management Deeutchland
GmbH/Vivanium GmbH er en mellemstor ejendomsadministrator i Tyskland og de har en bred geografisk
deekning. Den svenske ejendom administreres af Kartago koncernen.

Markedsrisici

Verdien af portefoljen er dels afthengig af dens kommercielle drift og indtjening, dels af udviklingen og pris-
setningen pa investeringsejendomme generelt i Tyskland og Sverige, herunder i saerdeleshed prissatningen
pa tyske strogejendomme. Den generelle prissatning pé strogejendomme pavirkes af en lang raekke faktorer,
blandt hvilke kan naevnes: Aktuel inflation og forventninger til fremtidig inflation, aktuelt renteniveau og for-
ventninger til fremtidigt renteniveau, fremtidige ejendomsinvestorers krav til nettoforrentning for tilsvarende
ejendomme, omfanget af nybyggeri af forskellige ejendomstyper, efterspergslen efter lokaler, befolkningsud-
viklingen generelt og i lokalomradet, den generelle samfundsekonomiske udvikling, herunder specielt den
okonomiske vakst, beskaftigelsesudviklingen, udviklingen 1 det tyske privatforbrug, udviklingen i detailbu-
tikkernes omsetning og indtjening og @ndringer i den offentlige sektors aktivitetsniveau og efterspergsel efter
lokaler.

Valutarisiko

Koncernen ejer p.t. udelukkende ejendomme i Tyskland og Sverige. Savel koncernens aktiver som lgbende
indtjening er derfor i EUR og SEK. For at reducere valutarisikoen har koncernen ligeledes optaget finansiering
i EUR og SEK. Det er saledes alene koncernens egenkapital, der er risikobehaftet for en dansk-baseret inve-
stor. Ledelsen vurderer i gvrigt valutarisikoen ved investeringer i EUR og SEK. for begrenset i forhold til
DKK.
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Renterisiko

Selskabet har finansieret sig med folgende lénetrancher:

Lanetranche 1 er et 10 arigt 14n pa oprindeligt EUR 46 mio med en variabel rente med et nuvarende renteni-
veau incl. marginal pa ca. 1,4% p.a.. Den nominelle restgeld pd l&netranche 1 udger pr. 31. december 2020
EUR 40,8 mio..

Koncernens renteswap er indfriet primo 2020, hvorefter koncernen ikke har renteswap.

Selskabet afdrager arligt EUR 1,4 mio pé tranche 1.

Léanetranche 2 er et 10 arigt 14n pa oprindelig SEK 36 mio med STIBOR 3 mdr. med en variabel rente pa pt.
ca. 2,3 % p.a.. incl. marginal. Den nominelle restgeld pa l&netranche 2 udger pr. 31. december 2020 EUR 3,3
mio. (SEK 32,4 mio).

Lanetranche 3 er et 10 arigt 1an pa oprindelig EUR 1,4 mio med EURIBOR 3 mdr. med en variabel rente pa
ca. 2,0% p.a. incl. marginal. Den nominelle restgaeld pa lanetranche 3 udger pr. 31. december 2020 EUR 1,2
mio..

Selskabet afdrager arligt i alt EUR 0,25 mio. pé tranche 2 og 3

Koncernen er som folge af sin drift, investeringer og finansiering eksponeret over for &ndringer i renteni-
veauet. Bestyrelsen folger ngje udviklingen pa de finansielle markeder.

Ultimo 2020 udger den gennemsnitlige vaegtede rentesats inklusive marginal til finansieringskilde 1,48 pct.
(2019: 1,51 pct.).

En @ndring pé 1,0 procentpoint i det generelle renteniveau vil medfere en andring i koncernens arlige rente-
omkostning for skat pd T.EUR, jf. nedenstaende
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2020

Zndring i den generelle rente (i procentpoint) +1,00 Basis -1,00
Arlige renteomkostninger EUR 1.000 1.050 713 668
Zndring i renteomkostninger i EUR 1.000 +327 0 -45
2019

Zndring i den generelle rente (i procentpoint) +1,00 Basis -1,00
Arlige renteomkostninger EUR 1.000 988 710 710
Zndring i renteomkostninger i EUR 1.000 +278 0 0

Beregningen i eendring i dagsverdi sker med udgangspunkt i en aendring af den korte rente

Refinansierings- og likviditetsrisici

Som et vigtigt led i risikostyringen felger ledelsen taet op pé koncernens likviditetsberedskab, der skal sikre,
at koncernens nuvarende og fremtidige forpligtelser, herunder betaling af rente og afdrag til langivere, kan
serviceres.

Koncernens lan, som relaterer sig til tyske ejendomme er indgaet med uopsigelighed fra langivernes side indtil
2027. Lan, som relaterer sig til den svenske ejendom er indgéet med uopsigelighed fra langivernes side indtil
2029. I forbindelse med en refinansiering af lanene kan der opsté en risiko for, at portefeljens markedsvaerdi
pa refinansieringstidspunktet er faldet i forhold til anskaffelsessummen.

Et fald i portefoljens markedsveardi kan pavirke mulighederne for og i givet fald de vilkar, pé hvilke portefeljen
kan refinansieres.

Pa grund af afvikling af geeld forventes refinansieringsrisikoen begranset grundet eget friveerdi.

Séafremt covernants ikke kan opfyldes, eller ikke kan bringes til opfyldelse, kan dette medfere, at lanene opsi-
ges som folge af misligholdelse. I s fald skal lanene refinansieres eller portefoljen helt eller delvist athandes,
hvilket vil pafere koncernen en rackke omkostninger samt risikoen for, at portefeljen i forbindelse med en
tvangsrealisation salges til veerdier, der ligger under den vaerdi portefeljen ville kunne indbringe ved et almin-
deligt salg pa det frie marked.
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Politiske risici vedrerende dansk, svensk og tysk skatte- og afgiftslovgivning

Koncernen er underlagt de til enhver tid geldende love vedrerende skatter og afgifter, og der kan ikke gives
sikkerhed for, at endringer i skatte- og/eller afgiftslovgivningen ikke forekommer, herunder @&ndringer i dob-
beltbeskatningsoverenskomsten mellem Danmark og Tyskland/Sverige. Vasentlige endringer i lov eller prak-
sis vedrerende skatter og afgifter vil kunne pévirke koncernens gkonomiske stilling og resultat.

Tyske selskaber, der ikke har andre aktiviteter end udlejning af fast ejendom er som udgangspunkt undtaget
fra betaling af tysk erhvervsskat pa 15-19%. Da regelsattet vedrarende lokal tysk erhvervsskat er komplekst,
kan der ikke opnés fuld sikkerhed for, at betingelserne for fritagelse for lokal tysk erhvervsskat til enhver tid
vil veere opfyldte. Safremt de tyske skattemyndigheder anfagter fritagelsesbetingelserne, vil det medfere yder-
ligere ikke-budgetterede skattebetalinger, blandt andet fordi fradragsretten for renter pa langfristet gaeld under
de tyske regler om erhvervsskat er begrenset til 50%. Ledelsen vurderer i samarbejde med tyske skatteradgi-
vere, at det vil vaere muligt at undgé den tyske erhvervsskat.

For den svenske ejendom er anvendt en skattesats pd 21,4%

Note 3 - Vasentlige regnskabsmeessige skon og vurderinger

I forbindelse med regnskabsafleeggelsen foretager ledelsen en raekke sken og vurderinger vedrerende fremti-
dige forhold, der indeholder en stillingtagen til malingen af regnskabsmeessige aktiver og forpligtelser.

Ledelsen vurderer folgende anvendte sken og vurderinger som de vaesentligste for koncernen.

Miiling af investeringsejendomme til dagsveerdi

Ledelsen vurderer, at den valgte regnskabspraksis, hvor investeringsejendomme males til dagsveerdi, giver det
bedste udtryk for koncernens aktiver og passiver, den finansielle stilling samt resultatet af koncernens aktivi-
teter.

Den valgte regnskabspraksis kan have vasentlig betydning for resultatopgerelse og balance, da udsving i dags-
vaerdien i regnskabsaret vil pavirke mélingen af investeringsejendomme i balancen og vil blive fort i resultat-
opgerelsen.

Alternativt kunne investeringsejendomme males til kostpris med fradrag af afskrivninger med heraf folgende
pavirkning af balance og resultat af af- og nedskrivninger.

Den bedste dokumentation for dagsverdierne for koncernens investeringsejendomme er aktuelle priser i et
aktivt marked for tilsvarende investeringsejendomme. I mangel af en sddan information bestemmes dagsveer-
dien inden for et interval af sandsynlige beregnede skon pé dagsvardien.

Ledelsens sken over vardien af investeringsejendommene fastsettes ud fra markedskonforme standarder og
bygger pa en individuel vurdering af investeringsejendommenes forventede lebende afkast, vedligeholdelses-
stand og afkastkrav.

Der er foretaget en ekstern vurdering af koncernens tyske ejendomme af Ralph Hagedorn GmbH & Co. KG
pr. 31.12.2020. Ralph Hagedorn GmbH & Co. KG udarbejder vurderingen pa grundlag af meaglerens besog
pé en reekke af ejendommene, indgaende kendskab til alle ejendommene i selskabets portefolje, kendskab til
markedet generelt og til sammenlignelige handler.

Pé baggrund af Ralph Hagedorn GmbH & Co. KG’s vurdering af de tyske ejendomme pr. 31. december 2020,
har bestyrelsen valgt at veerdiansette de tyske ejendomme til EUR 100,0 mio i arsrapporten. Det er ledelsens
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vurdering, at den bogfarte verdi af de tyske investeringsejendomme er i overensstemmelse med dagsvaerdien
pr. 31.12.2020.

Dagsverdien af de tyske investeringsejendomme er pr. 31. december 2020 fastsat til EUR 100,0 mio. Vardien
af investeringsejendomme er fastsat ejendom for ejendom ud fra en bruttokapitaliseringsfaktor mellem 14,00
og 28,50 eller 20,97 i gennemsnit.

31. december 2019 var ejendommene i Tyskland verdiansat til EUR 109,5 mio. svarende til en bruttokapita-
liseringsfaktor pad mellem 14,00 og 30,00 eller 22,10 i gennemsnit.

Selskabet erhvervede en svensk ejendom den 31. december 2018. Ejendommen er indregnet til dagsverdi.
Dagsvaerdien er opgjort pa baggrund af de forventede pengestramme og et afkastkrav pa 6%, hvilket under-
stattes af korrespondance med interesserede ejendomsinvestorer samt ledelsens kendskab til markedet. Ejen-
domsmarkedet i Sverige har igennem 2020 udviklet sig stabilt. Ejendommen er pr. 31. december 2020 ind-
regnet til SEK 73 mio. (EUR 7.3 mio.).

Skat

Koncernen har skattepligtige aktiviteter i bade Danmark, Tyskland og Sverige, og der beregnes aktuel skat af
forventede danske, tyske og svenske skattepligtige indkomster. Safremt skattemyndighederne ved en gennem-
gang af koncernens selvangivelser er uenige i de foretagne skon, kan der ske @ndring af den tidligere beregnede
skat.

Herudover beregnes udskudt skat pa baggrund af en vurdering af den fremtidige aktuelle skat, der skal betales
vedrarende poster i regnskabet. Vurderingen bygger pé forventninger om fremtidige skattepligtige resultater
og skatteplanleegningsstrategier, herunder forventninger til exit-strategier. Fremtidige @ndringer i1 lovgivnin-
gen for reglerne af selskabsskat og andre @ndringer i de naevnte forventninger, herunder om salget finder sted
som salg af aktier eller som salg af enkelte ejendomme, kan séledes medfere, at den fremtidige betalbare skat
kan afvige vasentligt fra den beregnede udskudte skat. Beregningen af arets skat fremgar af note 9 og skatte-
aktiv og udskudt skat i henholdsvis note 14 og 20.

Note 4 - Segmentoplysninger

Koncernen har en svensk ejendom og tretten tyske strogejendomme i sterre byer i det vestlige Tyskland. Ak-
tiviteterne styres, rapporteres praesenteres i tyske ejendomme og svensk ejendom i 2020. Resultatopgerelsen i
2020 opdeles i nedenstaende segmenter.
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Resultatopggdrelse 2020, Segmentoplysninger:
Tyske Svensk Admini- | alt
ejendomme | ejendom | stration

Oms ztning 5.253 694 0 5.947
Ejendommenes driftsomkostninger -1.472 -97 0 -1.569
Bruttoresultat 3.781 597 0 4.378
Personaleomkostninger 0 0 -319 -319
Administrationsomkostninger -212 0 -738 -950
Resultat for vaerdireguleringer og

finansielle poster 3.569 597 -1.057 3.109
Veardiregulering af investeringsejendomme -9.500 0 0 -9.500
Resultat for finansielle poster -5.931 597 -1.057 -6.391
Finansielle omkostninger -1.094 -93 -41 -1.228
Resultat for skat -7.025 504 -1.098 -7.619
Resultatopggrelse 2019, Segmentoplysninger:

Tyske Svensk Admini- | alt
ejendomme | ejendom | stration

Oms atning 5.789 682 0 6.471
Ejendommenes driftsomkostninger -1.362 -127 0 -1.489
Bruttoresultat 4.427 555 0 4.982
Personaleomkostninger 0 0 -340 -340
Administrationsomkostninger -70 -6 -723 -799
Resultat for veerdireguleringer og

finansielle poster 4.357 549 -1.063 3.843
Verdiregulering af investeringsejendomme 50 445 0 495
Resultat for finansielle poster 4.407 994 -1.063 4.338
Finansielle omkostninger -718 -107 -82 -907
Resultat for skat 3.689 887 -1.145 3.431
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Note S - Personaleomkostninger

Koncernen Moderselskabet
EUR 1.000 2020 2019 2020 2019
Lenninger -223 -231 -223 -231
Andre omkostninger til social sikring -1 -1 -1 -1
Andre personaleomkostninger 0 0 0 0
Honorar til moderselskabets bestyrelse -95 -108 -95 -108
Personaleomkostninger i alt -319 -340 -319 -340

Selskabet har 2 medarbejdere (i 2019 havde selskabet 2 medarbejdere). Direkterens honorering udger i 2019
0g 2020 EUR 100.000 p.a. og indgér i posten lenninger. Vederlag for selskabsadministrationsaftalen fremgar
af note 28, nartstaende parter.

Note 6 - Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

Koncernen Moderselskabet
EUR 1.000 2020 2019 2020 2019
Revision -41 -41 -41 -41
Andre erklaeringer 0 0 0 0
Skatteradgivning 0 0 0 0
Andre ydelser 0 -1 0 -1
Samlet honorar til den generalforsamlingsvalgte -41 -42 -41 -42

revisor

Honorarer for andre ydelser end lovpligtig revision leveret af PricewaterhouseCoopers Statsautoriseret Revi-
sionspartnerselskab til selskabet udger T.EUR 0 og vedrerer rddgivning omkring regnskabsmaessige forhold.

Note 7 - Vardiregulering af investeringsejendomme

Arets vaerdiregulering er beregnet som forskellen mellem dagsveerdien, EUR 107,3 mio. pr. 31. december 2020
og verdien pr. 31. december 2019, EUR 117,1 mio., korrigeret for arets tilgang og arets afgang, samt valuta-
kursregulering jf. note 12.

Note 8 - Finansielle omkostninger

Koncernen Moderselskabet

EUR 1.000 2020 2019 2020 2019

Renteudgifter til kreditinstitutter -704 -870 -18 -31
Indfrielse af SWAP aftale -485 0 0 0
Afskrivning pa aktiverede laneomkostninger -30 -30 0 0
Renteudgifter til pengeinstitutter -9 -7 -1 -2
Tilknyttede virksomheder 0 0 -22 -49
Finansielle omkostninger i alt -1.228 -907 -41 -82
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Note 9 - Skat

Koncernen Moderselskabet
EUR 1.000 2020 2019 2020 2019
Aktuel skat -162 -87 0 0
Regulering af aktuel skat tidligere ar 0 0 0 0
Regulering af udskudt skat vedr. tidligere ar 0 0 0 0
Udskudt skat 1.230 -514 176 170
Arets skat i alt 1.068 -601 176 170
Heraf indregnet i anden totalindkomst:
Aktuel skat af anden totalindkomst 0 0 0 0
Udskudet skat af anden totalindkomst -62 36 0 0
Skat af arets resultat i alt -1.006 -565 176 170
Skat af arets resultat forklares séledes:
Resultat for skat -7.619 3.431 -6.369 2.461
Tilbageforsel af regulering af kapitalandele i
dattervirksomheder 0 0 5.570 -3.235
Grundlag for beregning af skat til lokale satser -7.619 3.431 -799 -774
Skat beregnet pa baggrund af lokale satser -1.006 -565 176 170
Regulering af skattemassige underskud mv 0 0 0 0
Skat af arets resultat -1.006 -565 176 170
Gennemsnitlig skattesats i % 13,20 16,47 22,00 21,96

Koncernen beskattes med 22,0 % af dansk indkomst, 21,4% af svensk indkomst og 15,825% af tysk indkomst.
Den gennemsnitlige skat er beregnet pa baggrund af lokale skattesatser. Moderselskabet er sambeskattet med
Kartago Property ApS. Arsagen til at den at den gennemsnitlige skattesats er lavere i 2020 end i 2019 er at den
negative danske skattepligtige indkomst udger en sterre andel af koncern beskatningen end i 2019

Den udskudte skat er, jf. note 14 og 20, indregnet som et langfristet aktiv og en langfristet forpligtelse for
henholdsvis moderselskabet og koncernen. Ejerperioden forventes at overstige 10 ar og regelmaessige frasalg
af ejendomme og ejendomsselskaber indgar ikke i koncernens strategi.

Note 10 - Resultatdisponering

Moderselskabet
EUR 1.000 2020 2019
Til disposition pr. 1. januar 39.816 36.996
Totalindkomst for aret -6.193 2.820
Overforsel 0 0
Overfort resultat pr. 31. december 33.623 39.816
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Note 11 - Indtjening pr. aktie

Koncernen
2020 2019
Resultat til aktionarerne i German High Street Properties A/S, EUR 1.000 -6.521 2.820
Vejede gennemsnitligt antal udestaende ordinzre aktier i tusinder 3.045 3.045
Resultat pr. aktie, EUR -2,14 0,93

Der er ikke udstedt egenkapitalinstrumenter med udvandende effekt. Udvandet indtjening pr. aktie svarer til
indtjening pr. aktie.

Note 12 — Investeringsejendomme

Koncernen

EUR 1.000 2020 2019
Kostpris pr. 1. januar 100.760  100.303
Kursregulering -258 457
Tilgang 0 0
Kostpris pr. 31. december 100.502 100.760
Verdireguleringer

Primo 16.320 15.825
Arets vardiregulering -9.500 495
Veardireguleringer pr. 31. december 6.820 16.320
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31. december 107.322 117.080

Tyske investeringsejendomme er vaerdiansat af bestyrelsen pa baggrund af den i note 3 beskrevne model og
pa baggrund af vurdering foretaget af det tyske valuarfirma Ralph Hagedorn GmbH & Co. KG. Vardien af
tyske investeringsejendomme udger i alt EUR 100 mio. (2019: EUR 109,5 mio.) og er fastsat ejendom for
ejendom. Verdiansattelsen svarer til en bruttokapitaliseringsfaktor pa mellem 14,00 og 28,50 med 20,97 i
gennemsnit (2019: 22,10). Den svenske ejendom er erhvervet 31. december 2018. Arets vardiregulering udger
pé denne baggrund EUR -9,5 mio. (2019: EUR .0,5 mio.). Vardien af den svenske investeringsejendom udger
ialt EUR 7,3 mio. (2019: EUR 7,6 mio.). Andringen skyldes valutakursregulering.

Investeringsejendomme er stillet til sikkerhed for finansielle gaeldsforpligtelser, EUR 45,3 mio.

Tyskland:

Zndringer i sken over lejefaktor vil pévirke den indregnede vaerdi af investeringsejendomme i balancen. Ne-
denfor er vist pavirkningen pa investeringsejendommenes vaerdi som felge af andringer i bruttokapitalise-
ringsfaktor.
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Zndring i bruttokapitaliseringsfaktor
2020 pa tyske ejendomme -1,50 -0,75 Basis +0,75 +1,50
Bruttokapitaliseringsfaktor 19,47 20,22 20,97 21,72 22,47
Dagsverdi i EUR 1.000 92.847 96.423 100.000  103.577 107.153
Zndring i dagsvaerdi i EUR 1.000 -7.153 -3.577 0 3.577 7.153
ZEndring i bruttokapitaliseringsfaktor
2019 pa tyske ejendomme -1,50 -0,75 Basis +0,75 +1,50
Bruttokapitaliseringsfaktor 20,60 21,35 22,10 22,85 23,60
Dagsveaerdi i EUR 1.000 102.068 105.784 109.500 113.216  116.932
Zndring i dagsvaerdi i EUR 1.000 -7.432 -3.716 0 3.716 7.432

Koncernens tyske investeringsejendomme omfatter bade erhvervs- og boliglejemal, der udlejes pa saedvanlige
vilkér. I nedenstidende opgerelse er kun medtaget erhvervslejemal. Den gennemsnitlige restlgbetid pa tyske
erhvervslejekontrakter udger 3 &r og 6 maneder (2019: 3 ar og 8 maneder). Herudover har koncernen arlige

boligleje indtaegter for EUR 0,4 mio.

De akkumulerede minimumslejeydelser for erhvervslejemal 1 uopsigelighedsperioden kan vises saledes:

Tyske ejendomme

EUR 1.000 2020 2019
Inden 1 ar 3.844 4.403
Mellem 1 og 5 ar 8.082 9.949
Efter 5 ar 1.608 2.577
Akkumulerede minimumslejeydelser i alt 13.534 16.929
Sverige:

Zndring af afkastkrav i 2020 pa svensk

ejendom -1,0 -0,5 Basis +0,5 +1,00
Afkastkrav 5,00 5,50 6,0 6,50 7,00
Dagsveaerdi i EUR 1.000 9.096 8.269 7.580 6.997 6.497
ZEndring i dagsveerdi i EUR 1.000 1.516 689 0 -583 -1.083
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Zndring af afkastkrav i 2019 pa svensk

ejendom -1,0 -0,5 Basis +0,5 +1,00

Afkastkrav 5,00 5,50 6,0 6,50 7,00
Dagsverdi i EUR 1.000 9.096 8.269 7.580 6.997 6.497
Zndring i dagsveerdi i EUR 1.000 1.516 689 0 -583 -1.083

Den gennemsnitlige restlobetid pa svenske lejekontrakter udger 3 &r og 7 méneder (2019: 4 ar og 7 méneder).

Svensk ejendom

EUR 1.000 2020 2019

Inden 1 ar 671 660
Mellem 1 og 5 ar 1.487 1.778
Efter 5 ar 258 493
Akkumulerede minimumslejeydelser i alt 2.416 2.931

Note 13 — Kapitalandele i dattervirksomheder

Moderselskabet
EUR 1.000 2020 2019
Kostpris pr. 1. januar 45.676 45.483
Kursregulering -227 193
Tilgang 0 0
Kostpris pr. 31. december 45.449 45.676
Verdiregulering pr. 1. januar 27.416 24.181
Arets resultat i datter virksomheder -5.569 3.425
Arets anden totalindkomst i dattervirksomheder -328 -190
Reguleringer i alt 21.519 27.416
Kapitalandele i dattervirksomheder 31. december 66.968 73.092

Kapitalandele i dattervirksomheder omfatter 100% af GHSP Erste Holding GmbH. Den indre verdi af dette
selskab udger EUR 63,1 mio. pr. 31. december 2020 (2019: EUR 69,1 mio.). Den indre veerdi af et 100% ejet
selskab, GHSP Botkyrka Fastigheter AB udger EUR 3,9 mio pr. 31. december 2020 (2019: EUR 4,0 mio.).

Det er vurderet, at indre vardi svarer til genindvindingsverdien, idet vaesentlige aktiver og forpligtelser er
opgjort til dagsveerdi via anden totalindkomst.
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Note 14 — Udskudt skatteaktiv
Koncernen Moderselskabet
EUR 1.000 2020 2019 2020 2019
Udskudt skatteaktiv pr. 1. januar 0 0 324 186
Anvendt i sambeskatning 0 0 -210 -32
Valutakursregulering 0 0 0 0
Regulering af udskudt skat vedr. tidligere ar 0 0 0 0
Arets udskudte skat 0 0 176 170
Udskudt skatteaktiv pr. 31. december 0 0 290 324
Det udskudte skatteaktiv fordeler sig séledes:
Fremfort skattemaessigt underskud 0 0 290 324
Udskudt skatteaktiv i alt 0 0 290 324

Specifikation af skat fremgar af note 20.

Den udskudte skat er indregnet som et langfristet aktiv. Aktivet forventes at kunne realiseres ved udligning i
sambeskatningsbidraget.

Der er ingen-ikke indregnede udskudte skatteaktiver.

Note 15 — Tilgodehavender fra udlejning

Koncernen
EUR 1.000 2020 2019
Tilgodehavender fra udlejning 115 83
Tabsreservation -40 -40
Tilgodehavender fra udlejning i alt 75 43

Tabsreservationen for 2020 er 40 T.EUR.
EUR 115 tusind er forfaldne pr. 31. december 2020 mod EUR 83 tusind pr. 31. december 2019.

Der foretages nedskrivning ud fra en individuel vurdering af tilgodehavender fra udlejning i det omfang kon-
cernen forventer ikke at ville veare i stand til at inddrive restancen. Der er ingen serlig koncentration af kre-
ditrisici hos enkelte lejere. Det vurderes, at de foretagne tabsreservationer er tilstreekkelige til at sikre, at tilgo-
dehavender fra udlejning vil blive udlignet.
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Nedenstaende tabel viser bankgarantier som selskabet har modtaget fra lejerne

EUR 1.000 2020

Garantier begyndelse af aret 1.430
Afgang -190
Tilgang 0
Garantier slutningen af aret 1.240

Note 16 — Mellemvarende hos tilknyttede virksomheder

Koncernen Moderselskabet
EUR 1.000 2020 2019 2020 2019
Geld til tilknyttede virksomheder 0 0 6.318 6.086
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder 0 0 0 0
Mellemvarende hos tilknyttede virksomheder i alt 0 0 6.318 6.086

Note 17 — Likvide beholdninger

Af koncernens likvide beholdninger er EUR 0 tusinde (2019: EUR 0 tusinde) stillet til sikkerhed for leje de-
posita. @vrige likvide beholdninger, EUR 4,1 mio. (2019: EUR 4,3 mio.), er til fri disposition.

Likvide beholdninger er placeret i Jyske Bank som er et SIFI institut, hvorfor kreditrisikoen vurderes som
begranset.

Note 18 — Aktiekapital

Udvikling i aktiekapital:

A-aktier og B-aktier viser selskabets oprindelige aktieklasser. Fra 2018
er aktieklasserne slaet sammen saledes at der kun er én aktieklasse, jf.
nedenstdende skema.

Aktier A-aktier B-aktier

DKK 1.000

Indskud ved stiftelse i 2007 0 100 900
Kontant kapitalforhgjelse ved bersemission i 2007 0 3.550 31.951
Annullering af aktier 0 0 -5.047
Delvis sammenlaegning af A-aktier og B-aktier i 2017 0 -2.750 2.750
Resterende sammenlagning af A-aktier og B-aktier samt sammenleag-

ning til en aktieklasse. 31.454 -900  -30.554
Aktiekapital i alt, DKK 31.454 0 0
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EUR 1.000 Aktier A-aktier B-aktier
Indskud ved stiftelse i 2007 0 13 120
Kontant kapitalforhejelse ved bersemission i 2007 0 476 4.284
Annullering af aktier 0 0 -677
Delvis sammenlagning af A-aktier og B-aktier 1 2018 0 -369 369
Resterende sammenlaegning af A-aktier og B-aktier samt sammenlaeg-
ning til en aktieklasse. 4.216 -120  -4.096
Aktiekapital i alt, EUR 4.216 0 0

Aktiekapitalen bestér af 3.145.383 aktier 4 nom. DKK 10, der hver giver ret til en stemme. Aktierne er noteret
pa Nasdaq Copenhagen. Alle aktier er tegnet til EUR 13,4 (DKK 100) og overkurs ved stiftelse og kapitalfor-
hgjelse udger saledes i alt EUR 44,0 (DKK 328,5 mio). Aktiekapitalen er fuldt indbetalt.

Aktier i omleb:
Aktier A-aktier B-aktier

Indskud ved stiftelse i 2007 100.000 10.000 90.000

Kontant kapitalforhgjelse ved barsemission i 2007 3.550.083 355.008 3.195.075

Annullering af aktier i 2015 -504.700 0 -504.700

Delvis sammenlaegning af A-aktier og B-aktier i 2017 0 -275.000  275.000

Ophavelse af A-aktier og B-aktier 0 -90.008 -3.055.375

Antal aktier i alt 3.145.383 0 0
Egne aktier:

Selskabet kan i1 henhold til generalforsamlingens bemyndigelse frem til 30. april 2025 erhverve egne aktier
svarende til maksimalt 20% af selskabets enhver tid veerende aktiekapital. Egne aktier erhverves med henblik
pa placering af selskabets overskudslikviditet.

Antal styk Nominel veerdi % af aktiekapitalen
DKK 1.000 2020 2019 2020 2019 2020 2019
Beholdning pr. 1. januar 100 100 100 100 100 100
Tilgang 0 0 0 0 0 0
Afgang 0 0 0 0 0 0
Beholdning pr. 31. december 100 100 100 100 100 100
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Note 19 — Finansielle gaeldsforpligtelser

Koncernen har alene variabelt forrentede 1an og tilherende swap.

Koncernen Moderselskabet
EUR 1.000 2020 2019 2020 2019
Langfristede banklan** 43.685 45.448 1.168 1.238
Langfristede swapaftaler* 0 0 0 0
Langfristede forpligtelser i alt 43.685 45.448 0 1.238
Kortfristede banklan** 1.637 1.637 69 69
Kortfristede swapaftaler*® 0 390 0 0
Kortfristede forpligtelser i alt 1.637 2.027 0 69
Regnskabsmaessig veerdi af finansielle
geeldsforpligtelser i alt 45.322 47.475 1.237 1.307
Nominel vaerdi af finansielle gaeldsforpligtelser 45.322 43.585 0 0
Dagsveerdi af finansielle gaeldsforpligtelser 45.322 47.475 0 0

*) Dagsveerdien af renteswap er opgjort pa basis af observerbare input (Niveau 2). Swappen er blevet indfriet
februar 2020, tabet pa swappen er indregnet over resultatopgerelsen i 2020.

**) Langfristede 14n er vist uden ldneomkostninger (EUR 180 Tusind pr. 31.12.2020) som bliver amortiseret
over lanets lgbetid. EUR 45.502 mio. — EUR 180 Tusind svarer til langfristede og kortfristede finansielle
geeldsforpligtigelser i balancen pr. 31.12.2020.

De finansielle geeldsforpligtelser vedrerer lan hos kreditinstitutter sikret ved pant i investeringsejendomme
med en regnskabsmaessig veerdi pdA EUR 107,3 mio., jf. note 12.

Forfaldstider for langfristede finansielle geeldsforpligtelser inklusiv forventede rentebetalinger og den faste
rente pd swapaftalerne udger folgende:

Koncernen Moderselskabet
EUR 1.000 2020 2019 2020 2019
Forfald mellem 0 og 1 &r 2.298 2.334 92 98
Forfald mellem 1 og 2 ér 2.273 2.308 91 96
Forfald mellem 2 og 5 ar 6.670 6.772 266 280
Forfald efter mere end 5 ar 43.583 45.838 1.010 1.117
Langfristede finansielle geeldsforpligtelser i alt 54.824 57.252 1.459 1.591

Alle finansielle geeldsforpligtelser er optaget i SEK og EUR.

Likviditetsrisikoen ved fremtidigt forfald af finansiclle gaeldsforpligtelser er afdaekket ved det fremtidige af-
kast af investeringsejendomme. Se i gvrigt de akkumulerede minimumslejeydelser 1 uopsigelighedsperioden i
note 12.

Lan er indregnet til amortiseret kostpris.
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Koncernens afledte finansielle instrumenter var i 2019 renteswaps som omlaegger koncernens variabelt forren-
tede lan til l&n med fast rente. Dagsverdien pr. 31. december 2020 udger EUR 0 Tusind (2019: EUR -390
Tusind)

12020 har selskabet indfriet renteswappen med betaling af EUR 0,5 mio. og har herefter ikke renteswaps.

Koncernen har ingen ubenyttede ldnefaciliteter pr. 31. december 2020.

Note 20 — Udskudt skatteforpligtelse

Koncernen Moderselskabet
EUR 1.000 2020 2019 2020 2019
Udskudt skat pr. 1. januar 6.226 5.765 0 0
Anvendt i sambeskatningen 210 32 0 0
Andre reguleringer 499 0 0 0
Arets udskudte skat -1.155 429 0 0
Udskudt skatteforpligtelse pr. 31. december 5.780 6.226 0 0
Den udskudte skatteforpligtelse fordeler sig saledes:
Investeringsejendomme 4.704 6.207 0 0
Finansielle geeldsforpligtelser 0 -62 0 0
Fremfort skattemaessigt underskud 1.076 81 0 0
Udskudt skatteforpligtelse i alt 5.780 6.226 0 0

Den udskudte skat er indregnet som en langfristet forpligtelse. Ejerperioden forventes at overstige 10 ar, og
regelmaessige frasalg af ejendomme og ejendomsselskaber indgar ikke i koncernens strategi.

I forbindelser med fusioner og keb af selskaber har GHSP ikke indregnet udskudte skatteforpligtigeler i nivauet
EUR 0,7 mio som folge af at [FRS ikke mulighed for dette. Ledelsen I selskabet har som folge af dette valgt
at tage hejde for dette i forbindelse med vardiansettelse af ejendommene.
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Note 21 - Finansielle instrumenter

EUR 1.000

Tilgodehavender fra udlejning

Andre tilgodehavender

Likvide beholdninger

Finansielle aktiver til amortiseret kostpris i
alt

Forfald mellem 1 og 2 ar

Forfald mellem 2 og 5 ér

Forfald efter mere end 5 ar

Langfristede finansielle gaeldsforpligtelser til
amortiseret Kostpris i alt

Kortfristede finansielle geeldsforpligtelser
@vrige kortfristede geeldsforpligtelser

Geld til tilknyttede virksomheder

Kortfristet gaeld til amortiseret kostpris i alt

Koncernen

2020 2019
75 43
948 511
4.098 4.297
5.121 4.851
1.637 1.637
6.548 6.548
35.320 37.053
43.505 45.238
1.637 2.027
1.508 1.874
0 0
3.145 3.901

Moderselskabet

2020 2019
0 0
83 77
243 533
326 610
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
160 239
6.318 6.086
6.478 6.325

Tilgodehavender fra udlejning og andre tilgodehavender tilskrives som udgangspunkt ikke renter. Posterne har
forfald inden for et ar. Der vurderes ikke at vaere serlige risici forbundet med disse tilgodehavender, jf. 1 ovrigt

note 15.

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder og likvide beholdninger forrentes til markedsniveau og har
forfald inden for et ar. Der vurderes ikke at veere saerlige risici forbundet med disse aktiver.

Note 2 og Ledelsens beretning indeholder en beskrivelse af risici relateret til finansielle instrumenter.

Note 22 — Andring i geldsforpligtigelser

EUR 1.000

Primo

Afdrag

Valutakurs

Andring af markedsvaerdi af swap
Laneoptagelse, kab af ejendom
Amortisering ldneomkostninger Lan
I alt

Kortfristet 1an i balancen
Langfristede lan i balancen
I alt
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Koncernen Moderselskabet
2020 2019 2020 2019

47.265 43.510 1.307 0
-2.122 -1.637 -69 -69
-126 0 -1 0
95 226 0 0
0 5.136 0 1.376
30 30 0 0
45.142 47.265 1.237 1.307
1.637 2.027 69 69
43.505 45238 1.168 1.238
45.142 47.265 1.237 1.307
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Note 23 — Valutaeksponering

Moderselskabets aktier er denomineret i DKK, mens koncernens investeringer og indtaegter og udgifter athol-
des i DKK, EUR eller SEK. Alle aktiver og passiver er saledes denomineret i EUR eller SEK. Koncernens
egenkapital og dermed moderselskabets mulighed for at udbetale udbytte er derfor eksponeret overfor en &n-
dring i valutakursen.

Ledelsen vurderer i gvrigt valutarisikoen ved investeringer i EUR og SEK for minimal i forhold til DKK.

Note 24 - Kapitalstyring

Det er koncernens mal at sikre muligheden for fortsat drift med henblik pé at optimere aktioneremes afkast
og optimere kapitalstrukturen med henblik pa at minimere de finansielle omkostninger.

Selskabets evne til at akkumulere tilstraekkelig likviditet afhanger af koncernens driftsresultat og af mulighe-
derne for at kunne optage fremmedfinansiering. Koncernens mulighed for at betale udbytter er begranset i
henhold til selskabslovens regler, idet selskabet kun lovligt kan betale udbytter, safremt selskabet har tilstrack-
kelig fri likviditet i henhold til selskabets drsrapport, og selskabet i ovrigt efter bestyrelsens sken har et for-
svarligt kapitalberedskab i forhold til koncernens drift og forpligtelser efter udlodningen.

Ud over likviditetsstyring vurderer koncernen kapitalberedskabet ud fra soliditeten, der blandt andet har afge-
rende betydning for koncernens mulighed for optagelse af fremmedfinansiering. Selskabet har i overensstem-
melse med sin strategi en solid kapitalstruktur med en relativ lav gearing med en soliditet pa 54,6% (2019:
53,7%).

Soliditeten er beregnet séledes:

Koncernen
EUR 1.000 2020 2019
Egenkapital 60.216 66.590
Aktivsum 112.654 121.963
Soliditet 53,5% 54,6%

Note 25 - Kontraktlige forpligtelser
Koncernen har indgiet administrationsaftale med Kartago der er uopsigelig indtil 31. december 2024.

Koncernen har derudover kun indgéet kontraktlige forpligtelser, som er saedvanlige for et ejendomsselskab.
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Note 26 - Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

Koncernens investeringsejendomme i Tyskland og Sverige med en regnskabsmeessig veerdi pd EUR 107,3 mio.
(2019: EUR 117,1 mio.) er stillet til sikkerhed for bankldn pa EUR 45,3 mio. (2019: EUR 47,3 mio.). 1 2019
var der banklén og swap.

Der er ikke agvrige sikkerhedsstillelser.

Note 27 — Eventualforpligtelser

Moderselskabet heefter som deltager i sambeskatning solidarisk for skat af sambeskatningskredsens skatteplig-
tige indkomst. De hafter desuden solidarisk for danske kildeskatter i form af udbytteskat, renteskat m.v. Even-
tuelle senere korrektioner til selskabsskatter og kildeskatter kan medfore, at selskabets haeftelse udger et storre
belab.

Selskabets er forpligtet til at betale 12 maneders administration til selskabsadministrator efter ejendommen er
athaendet. Dette opherer nér administrationsaftalen udleber i 2024.

Tyskland har veret i lockdown siden december 2020 og herunder er alle butikker undtagen dagligvarer bu-
tikker og apoteker lukket. Lockdown er forelgbig gaeldende indtil 28. marts 2021. Nogle butikslejere har
krevet lejenedsattelse for perioden 16. december 2020 og indtil lockdown opherer. Det er omtvistet om le-
jerne med henvisning til bestemmelser i den tyske lovgivning kan kraeve en midlertidig lejenedsettelse, men
det kan ikke udelukkes, at butikslejere, der ikke har kunnet udeve deres erhvervsmassige aktivitet, ville
kunne kreeve en lejenedsattelse, sé laenge der er lockdown og maske allerede fra COVID-19-krisens begyn-
delse. Selskabet har afsat et beleb til deekning af tab. Da selskabet ikke kender det endelige belgb, som der
evt. skal kompenseres, kan der ligge en forpligtigelse som er sterre end det afsatte belab.

Note 28 - Neertstiende parter

Koncernen er kontrolleret af Alexander og Kristoffer Thygesen igennem Drot ApS og Marsk ApS som i for-
ening er bestemmende aktionarer i Kartago Property ApS og Kartago ApS, som ejer henholdsvis 38,6% og
11,6 % af aktiekapitalen og stemmerne.

Regnskabet for German High Street Properties indgér i koncernregnskabet for Kartago Property ApS.

Koncernens nertstdende parter omfatter desuden moderselskabets bestyrelse og direktion samt disse perso-
ners nere familie. Nertstdende parter omfatter desuden selskaber, hvori fernavnte personkreds har kontrol
eller fzlles kontrol.

Ud over ovennavnte aktiebesiddelser kontrolleret af Alexander og Kristoffer Thygesen besidder bestyrelse,
direktion, samt selskaber, hvor denne personkreds har bestemmende indflydelse, i alt 1.675 stk. aktier.

Transaktioner med selskaber kontrolleret af familien Thygesen, har alene omfattet administrationshonorar og
aflenning af direkter i henhold til administrationsaftale samt et mindre mellemverende i form forudbetalt ad-
ministrationshonorar, som almindeligvis faktureres ultimo kvartalet for det kommende kvartal.
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Koncernen Moderselskabet

EUR 1.000 2020 2019 2020 2019
Administrationsaftale 818 741 818 741
Ejendomsadministration, Sverige 15 15 0 0

Aflenning af bestyrelsen har udgjort i alt T.EUR 108 i aret (2019: T.EUR 108).

Direktionens vederlag udger EUR 0,1 mio. og afregnes af German High Street Properties A/S. Direktion er
naertstdende med Kartago koncernen.

Note 29 - Efterfolgende begivenheder

Det er ledelsens vurdering, at eftervirkningerne af COVID-19, der er udbrudt efter balancedagen 31. decem-
ber 2020, og de tiltag, som regeringerne i det meste af verden har foretaget for at afbede virkningerne heraf,
vil afgerende pévirke verdensgkonomien.

Note 30 — Dagsvardihierarki for investeringsejendomme og finansielle
instrumenter

Nedenstaende tabel viser klassifikationer af investeringsejendomme og finansielle instrumenter, der males til
dagsverdi, opdelt i henhold til dagsverdihierarkiet:

e Niveau 1: Noterede priser pa aktive markeder for identiske aktiver/forpligtigelser.

e Niveau 2 Noterede priser i et aktivt marked for lignende aktiver/forpligtigelser eller andre vardian-
settelsesmetoder, hvor alle vaesentlige input er baseret pd observerbare markedsdata. Belgbet svarer
til koncernens renteswap og banklan

e Niveau 3: Vardiansattelsesmetoder, hvor eventuelle vasentlige input ikke er baseret pa observerbare
markedsdata. Belgbet svarer til koncernens investeringsejendomme.

Der er ikke sket vasentlige overforsler mellem niveauerne i regnskabsaret.

64



German High Street
Properties

Koncern - 2019
EUR 1.000

Langfristede aktiver
Investeringsejendomme

Langfristede passiver
Banklan
Swap

Kortfristede passiver
Banklan
Swap

Koncern - 2020
EUR 1.000

Langfristede aktiver
Investeringsejendomme

Langfristede passiver
Banklan
Swap

Kortfristede passiver

Banklan
Swap
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Niveau 1

Niveau 1

=]

(e

=]

(e=)

Niveau 2

0

45.448

1.637

390

Niveau 2

43.505

1.637

Niveau 3

117.080

Niveau 3

107.322

Balanceposti alt

117.080

45.448

1.637
390

Balanceposti alt

107.322

43.505

1.637
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Ejendommen i Leverkusen
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