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FORORD

Jeudan fremlaegger i dag et tilfredsstillende arsregnskab med
fremgang i indtjeningen og et driftsresultat (EBIT) pa DKK 876
mio. og et primeert resultat (EBVAT) pa DKK 768 mio., begge
svarende til en vaekst p& 5 %. Dagsveerdiregulering af sével
ejendomsvaerdierne med DKK 1,8 mia. og de finansielle glaeds-
forpligtelser med DKK 0,5 mia. medfarer et historisk hejt resul-
tat for skat pa DKK 3 mia.

Resultatet bekraefter, at forretningsmodellen er velfungeren-
de, ogat Jeudan er lykkedes med at tiltraekke og fastholde dyg-
tige og stabile medarbejdere; for det er i hej grad takket vaere
dem, at Jeudan i dag stér staerkt badde som samarbejdspartner
til kunderne og skonomisk. Herfra skal lyde en stor tak til alle
medarbejdere forjeres ga-pa-mod, kreativitet og ordentlighed.

Vi siger farvel og tak for turen til 2021 med en hej udlejnings-
procent pa 98,6. Resultatet er hgjere end markedet generelt
og skyldes bl.a. kundernes efterspargsel pa velbeliggende
kontorlokaler med blandt andet gode parkeringsmuligheder.
Men det skyldes ogsa Jeudans kontinuerlige fokus pa at levere
kvalificeret og palidelig service, som imgdekommer kundernes
onsker og behov til f.eks. fleksible kontrakter og muligheder for
at skalere bade op ognediareal.

| en tid hvor flere akterer i ejendoms- og servicebranchen vael-
geratoutsource store dele af kundedialogen, er denhos Jeudan
kun rykket taettere pa. | september dbnede Jeudan et show-
room pa Bredgade 45 i Kgbenhavn K med det formal at styrke
dialogen med potentielle og eksisterende kunder omalt fraind-
retning, flytning, kulturarv og design til ny teknologi, klima og
baeredygtige lasninger.

De seneste ars store efterspargsel pa velbeliggende ejendom-
me i Kebenhavn har medfert, at mange af Jeudans lejemal bli-
ver udlejet, fer de er fraflyttet eller istandsat. Det stiller store
krav til en ny kundes visualiseringsevne, sa derfor rummer
showroomet en T:-udstilling, hvor kunder inviteres indenfor til
at se og maerke de materialer, der bliver brugt i indretningen af
alt fra kontorer til kekkener, madelokaler og badeveerelser. |
showroomet vilkunderne ogsai 2022 kunne f& hjeelp og radgiv-
ning om intelligente lesninger, som kan reducere deres energi-
forbrug og skabe bedre indeklimaideres lejemal.
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| &r udgiver Jeudan for anden gang en saerskilt rapport om Kon-
cernens ansvarlighed og samfundsansvar. Ansvarlighedsrap-
porten rummer en grundig gennemgang af vores arbejde med
at skabe et grannere Jeudan, et staerkere Jeudan og et Jeudan
med ansvarlige relationer, og den er tilgeengelig pa jeudan.dk.

Ansvarlighedsrapporten for 2021 gér bl.a. taet pd arbejdet
med at skabe enideel aldersdiversitet i organisationen, herun-
der at fa flere unge uddannet, ansat og fastholdt hos Jeudan.
Den beskriver ligeledes etableringen af Jeudans nye afdeling
“Energi & Milje" og den radgivning, som kunderne her kan fa
glaede af, og sa er der nyt om et stort samarbejde med lade-
operateren Clever. En aftale, som i 2022 vil skabe naesten 500
nye ladestandere til elbiler i Jeudans fem parkeringshuse, og en
markant forbedring af byens ladeinfrastruktur.

2022 bliver ogsa aret, hvor der abnes op til summen, liv og gode
samtaler pd ENIGMA -museet for post, tele ogkommunikation.
Renoveringen af den smukke gamle postbygning pa @ster Allé 1
ved Trianglen Metrostation, pa @sterbro i Kebenhavn er godt i
gang, og museet forventes at dbne i labet af sommeren 2022.

Det er onsket, at velsmag, samvaer, baeredygtighed og begej-
string skal vaere en naturlig del af et besag pd ENIGMA. Derfor
er Jeudan gdet sammen med Meyers om at skabe Restaurant
Post - et moderne spisested, som abner sigmod Faelledparken,
byenogmuseet, sd deternemt for gaesterat traeede ind ogvaere
medidet, hele museet handler om: samtale.

Aftalen star ikke alene, men er del af et langsigtet strategisk
samarbejde med Meyers om at tilbyde god, sund og baeredyg-
tig frokost til de mange mennesker, der hver dag beseger eller
arbejder i en af Jeudans ejendomme. | lebet af 2022 vil Meyers
derfor skabe og drive kantinelasninger i mindst fire af Jeudans
kontorejendomme. Vier startet iHavnegade og forsaetter med
Farvergade, Bredgade og pa Dampfaergevej, og der kommer
flere kantiner til med tiden. Fzelles for dem alle er et fokus pa
fleksible madlesninger, gastronomi af hej kvalitet, godt vaert-
skab og baeredygtighed - til glaede og gavn for vores kunder,
deres medarbejdere og egne kunder.
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Jeudan fremlaeggeridag et solidt regnskab med en tilfredsstil-
lende driftsindtjening, robust balance og finanseringsstruktur
samt et staerkt cash flow. Trods de lidt usikre samfundsmaes-
sige forhold med skiftende restriktioner igennem hele aret,
fik vi et tilfredsstillende resultat pa DKK 768 mio. fer kurs- og
veerdireguleringer (EBVAT). De seneste ti &r er resultatet fer
kurs- og veerdireguleringer (EBVAT) eget med gennemsnitligt
10 % om aret. Og efter positive vaerdireguleringer af sdvel ejen-
dommenes vaerdi som de finansielle gaeldsforpligtelser har vi
realiseret et historisk hgjt resultat fer skat pa DKK 3 mia.

Jeudans heje kundetilgang i 2021 har medfert en bruttoud-
lejning pa ca. DKK 200 mio., svarende til en vaekst pad mere
end 40 % sammenlignet med 2020. Og en nettoudlejning,
efter opsigelser, p4 DKK 86 mio. Den hgje udlejning vidner om,
at Jeudans lebende fokus pd at mede kundernes behov og
onsker har baret frugt. Ogsasetilyset af COVID-19.

Jeudan-aktien steg med 11 % og set over de seneste fem &r har
afkastet af en Jeudan-aktie gennemsnitligt vaeret pad16 %p.a. og
aktiernes markedsvaerdiudgjorde ved arsskiftet DKK 15,2 mia.

Makrogkonomiske tegn pd, at samfundsekonomien maske
befinder sig i et sent stadie af en hajkonjunktur betyder, at der
i Jeudan er ekstra fokus pa en robust balance og kapital- og
finansieringsstruktur. Det har givet anledning tilindarbejdelsen
af enkonjunkturbuffer pa 5 %-point, og dermed en malsatning
omenforeget egenkapitalandel pa mere end 30 % mod tidlige-
re 25 %.Som enkonsekvens heraf har vi samtidigt besluttet at
justere udbyttepolitikken og de skonomiske malsaetninger, der
stadig er ambitiose.

Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen, at Jeudan for
regnskabsaret 2021 udbetaler et udbytte pa DKK 2,40 pr. aktie.

Jeudans daglige virke og kontinuerlige fremgang bygger pa
langvarige og tillidsfulde relationer til vores kunder og samar-
bejdspartnere, herunder relevante myndigheder og finansielle
samarbejdspartnere, og vihaber, at Jeudan har levet op til alles
forventninger i det forgange ar.

For 2022 forventer vi yderligere vakst, og vi ser hen mod et
resultat for renter (EBIT) i niveauet DKK 935-985 mio. Og efter
renteomkostninger, hvor 80 % af gaelden er med fast rente i
gennemsnitligt ca. 10 ar, forventes et resultat kurs- og vaerdire-
guleringer (EBVAT) i niveauet DKK 800-850 mio.

Vier tradt ind i det nye &r med positive forventninger, qua en
staerk portefalje og en hej udlejningsprocent, og vi ser frem til
at sige velkommen til flere nye kunder, der ensker smukke loka-
ler, en staerk samarbejdspartner og et hojt serviceniveau.

Ledelsen og vores mere end 600 dygtige medarbejdere ser
frem til et fortsat godt samarbejde, og med aktionzerernes
opbakning ser vi frem til at fortsaette den gode linje i de kom-
mende ar.

4 marts 2022

Niels Jacobsen
Formand for bestyrelsen

Per W.Hallgren
Adm. direkter
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HOVED-
OG NOGLETAL

Resultatopgerelse 2017 2018 2019 2020 2021
Nettoomsaetning DKK mio. 1333 1.583 1.566 1.534 1.814
Bruttoresultat DKK mio. 874 954 966 972 1.037
Resultat fer finansielle poster (EBIT) DKK mio. 768 834 836 834 876
Finansielle nettoomkostninger DKK mio. -159 -179 -107 -101 -108
Resultat fer kurs- og veerdireguleringer (EBVAT) DKK mio. 609 655 729 733 768
Kurs-ogveerdireguleringer DKK mio. 341 111 351 -155 2.248
Resultat fer skat DKK mio. 950 766 1.080 578 3.016
Aretsresultat DKK mio. 741 597 842 451 2352
Balance

Investeringsejendomme inkl.igangveerende projekter DKK mio. 23403 24,027 26.362 28.299 31.012
Aktiverialt DKK mio. 23593 24.263 26.702 28.638 31369
Egenkapitalialt DKK mio. 6.244 6.707 7.416 7.863 10.079
Forpligtelserialt DKK mio. 17.349 17.556 19.286 20.775 21.290
Pengestremme

Driftsaktiviteter DKK mio. 589 590 683 891 683
Investeringsaktiviteter DKK mio. -2.142 -536 -1.175 -1.589 -941
Finansieringsaktiviteter DKK mio. 1.646 -346 586 913 167
lalt DKK mio. 93 -292 94 215 -90
Nettoomsatning og bruttomargin EBIT og EBIT pr. aktie

DKK mio. DKK mio. DKK
1.900 70% 900 17

1800 67 %
1.700 64 % 850 16
G0l iyt 61% '
1.500 ¢ 58 % 800 15
1.400 55%
1.300 52% 750 14
1.200 49%

1100 46 % 700 13
1.000 43%

900 40% 650 12

2017 2018 2019 2020 2021 2017 2018 2019 2020 2021
| Nettoomsaetning Bruttomargin H eBiT EBIT pr. aktie
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Regnskabsrelaterede negletal 2017 2018 2019 2020 2021
Resultat fer kurs-og veerdireguleringer (EBVAT) / gns. egenkapital % 10,5 10,2 10,4 96 8,6
Forrentning af egenkapital (ROE) % 128 93 120 59 26,4
Egenkapitalandel % 26,5 27,6 278 275 321
Rentedaekning X 4,39 4,60 752 7,49 751
Bruttoresultat/nettoomsaetning % 65,6 60,2 61,7 63,4 57,2
Salgs- ogadministrationsomkostninger / nettoomsaetning % 8,0 7,6 83 9,0 89
Resultat fer finansielle poster (EBIT) /nettoomsaetning % 57.6 527 534 54,4 483
Resultat fer kurs- ogveerdireguleringer (EBVAT) / nettoomseetning % 45,6 41,4 46,6 478 423
Resultat fer skat /nettoomsaetning % 71,2 483 68,9 377 166,3
Aretsresultat /nettoomszetning % 55,6 377 538 294 1297
Investering i materielle anleegsaktiver DKK mio. 2.196 632 1476 1.579 1197
Aktierelaterede nogletal * 2017 2018 2019 2020 2021
Aktiepris 3112(P) DKK 1451 189 252 248 275
Indre veerdipr. aktie (BV) DKK 113 121 134 142 182
Kurs/indre veerdi(P/BV) X 1,29 1,56 1,88 1,75 1,51
EBIT pr. aktie DKK 14,0 15,0 151 151 158
EBVAT pr. aktie DKK 11,1 11,8 13,2 132 139
Resultat pr. aktie (EPS) DKK 13,5 10,8 15,2 81 424
Price earnings (PE) X 10,8 176 16,6 30,5 6,5
Pengestrem pr. aktie (CFPS) DKK 10,7 10,6 123 16,1 123
Antal aktier ultimo 1.000 55432 55432 55432 55432 55432
Udbytte pr. aktie (DPS) DKK 24 24 0,0 24 24
Markedsvaerdi DKK mio. 8.043 10.488 13.969 13.747 15.244
* Ergjort sammenlignelig med det i april 2020 gennemfarte aktiesplit pa 1:5.
Definitioner pa de beregnede nogletal fremgar af anvendt regnskabspraksis.
EBVAT og EBVAT pr. aktie Investeringsejend og egenkapitalandel
DKK mio. DKK DKK mia.
820 15 32 33%
760 @ 14 29 30%
700 o ® 13 |

26 et 27%
640 ’ 12
580 @ I I n 23 :l I 24%
520 :I 10 20 21%

2017 2018 2019 2020 2021 2017 2018 2019 2020 2021

B Resultat for kurs- og vaerdireguleringer (EBVAT) EBVAT pr. aktie B Investeringsejendomme Egenkapitalandel
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REGNSKABSBERETNING

Med en koncernomsaetning pa DKK 1.814 mio. og et resultat far
kurs- og veerdireguleringer (EBVAT) pa DKK 768 mio. blev de i
februar 2022 udmeldte forventninger om et resultat fer kurs-
og veerdireguleringer (EBVAT) p& ca. DKK 765 mio. indfriet.
Ved indgangen til 2021 forventede Jeudan en EBVAT p& DKK
735-780 mio. pa baggrund af en omsaetning pa DKK1,6-1,7 mia.
Efter positive reguleringer af sével ejendomsportefaljen som
gldenrealiserede Jeudan et resultat for skat pa DKK 3,0 mia.
Bestyrelsen betragter det opnaede resultat som tilfredsstil-
lende.

INVESTERINGSEJENDOMME

Arets lejeindtaegter m.v. udgjorde DKK 1.258 mio. mod DKK
1.215 mio. { 2020, svarende til en vaekst pa 4 %. Vaksten kan
blandt andet henfares til genudlejninger til en hgjere leje.
Nyinvesteringerne i 2020 pa godt DKK 1 mia. indeholdt i stor
udstrazkning ledige arealer, der farst har skullet indrettes og
ombygges for at udlejningspotentialet har kunnet udnyttes. P4
den del af disse arealer er der nu indgaet lejeaftaler, der efter
ombygning for en stor dels vedkommende traeder i kraft i lebet
af2022.

Jeudans samlede lejepotentiale (ledige og opsagte lejemal)
udger ca. DKK 100 mio., hvoraf ca. DKK 35 mio. relaterer sig til
udviklingsejendomme, der skal indrettes/ombygges, for de er
udlejningsbare. Nyinvesteringer i 2021 modsvares af frasalg af
ejendomme udenfor det geografiske fokusomrade, hvorfor der
er enmindre negativ effekt pd omsatningen som felge heraf.

Jeudan havde ultimo 2021 en udlejningsprocent ekskl. udvik-
lingsejendomme i Kgbenhavn pa 98,6 mod 94,9 ultimo 2020,
svarende til en stigning pa 3,7 %-point. Tillegges udviklings-
ejendomme i Kabenhavn udger udlejningsprocenten 97,0. Den
generelle udlejningsprocent pa det kebenhavnske kontorud|ej-
ningsmarked faldt fra 91,7 ultimo 2020 til 91,3 ultimo septem-
ber 2021, svarende til et samlet fald pa 0,4 %-point.

Ejendommenes driftsomkostninger udgjorde i 2021 DKK 292
mio. mod DKK 278 mio. aret fer. Stigningen kan henfares til nyin-
vesteringerne med ledige arealer samt lidt hgjere vedligeholdel-
sesomkostninger, herunder til istandszaettelse af ledige lejemal.

Bruttoresultatetudgjorde herefter DKK 967 mio.mod DKK 937

mio. i 2020, svarende til en vaekst pa 3 %. Bruttomarginen, der
er pavirket af omkostninger fraledige lejemal der ikke modsva-
res af lejeindtaegter her ognu, blev 76,8 % mod 771 % 1 2020.

SERVICE

Aktivitetsniveauet i Service har vaeret vaesentlig hejere end
ventet, og omsaetningen udgjorde DKK 773 mio. mod DKK 552
mio.aret far, svarende tilenvaekst pd 40 %. Vaekstenkanblandt
andet henfares til den fortsat positive udvikling i udlejning af
ledige arealer og tilherende istandsaettelser og indretninger.

Drifts- og produktionsomkostningerne udgjorde DKK 684 mio.
mod DKK 500 mio. i 2020, svarende til en stigning pa 37 % og
kan henferes til det stigende aktivitetsniveau.

Bruttoresultatet blev herefter DKK 89 mio. mod DKK 52 mio. i
2020, svarende til en vaekst pa 70 %. Bruttomarginen blev 11,5
% mod9,5 %2020 og paent over niveauet i de senere ar.

KONCERN

Resultat for finansielle poster (EBIT)

Koncernens salgs- og marketingomkostninger udgjorde DKK
17 mio., svarende til niveauet for 2020.

Koncernens administrationsomkostninger udgjorde DKK 144
mio. mod DKK 121 mio. i 2020. Nyinvesteringer i 2020, og et
konkurrencepraeget udlejningsmarked med nyansattelser
i kundevendte funktioner for at handtere det oagede akti-
vitetsniveau, er medvirkende til stigningen. Herudover var
omkostningerne i 2020 lavere end sadvanligt, da COVID-19
medferte midlertidige stop for nyansaettelser, kursusaktivi-
teter m.m. Disse aktiviteter blev udskudst, til der var opstaet
en starre vished for konsekvenserne af COVID-19 og har der-
med ferst pavirket i 2021.

Koncernens resultat for finansielle poster (EBIT) udgjorde
herefter DKK 876 mio. mod DKK 834 mio. &ret for, svarende
tilenvaekstpd 5 %.

EBIT pr. aktie blev DKK 15,8 mod DKK 15,1 for 2020.

Finansielle poster netto
De finansielle poster (netto) udgjorde DKK -108 mio. mod DKK
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-101 mio. i 2020. Den samlede rentebaerende gzeld udgjorde
ultimo december 2021 DKK 18,3 mia. mod DKK 18,5 mia. ultimo
december 2020.

| starten af fjerde kvartal 2021 med start 1. januar 2022 har
Jeudan forlaenget udlgbne renteaftaler samt udvidet renteaf-
taleportefaljen for samlet DKK 2 mia. Herefter har den sam-
lede renteaftaleportefalje en afdaekningsprocent paca.80 og
en gennemsnitlig lebetid pa ca. 10 &r. Kursfelsomheden udger
ca. DKK 14 mio. ved en @ndring i renten pa 0,01 %-point.

Resultat for kurs- og vaerdireguleringer (EBVAT)

Resultat for kurs- og vaerdireguleringer (EBVAT) udgjorde DKK
768 mio. mod DKK 733 mio. i 2020, svarende til en vaekst pa 5
%.

Resultatet (EBVAT) pr. aktie udgjorde hermed DKK 13,9 mod
DKK13,2 aret for.

| forhold til den gennemsnitlige egenkapital udgjorde resul-
tat fer kurs- og veerdireguleringer (EBVAT) 8,6 % mod 9,6 % i
2020. Den finansielle malsaetning var 8 % p.a. ved en egenka-
pitalandel pa ca. 25 %. Mélsztningen er saledes opndet i 2021
trods en egenkapitalandel ultimo 2021 pa 32,1 %.

Gevinst/tab ejendomme
Jeudans ejendomme méles (vaerdianseettes) til dagsveerdi, og
vaerdireguleringerne fores over resultatopgerelsen.

Jeudan foretager maling af hver enkelt ejendom med udgangs-
punkt i et detaljeret budget for den enkelte ejendom for det
kommende driftsar, korrigeret for udsving der har karakter af
enkeltstdende haendelser. Med udgangspunkt heri anvendes en
afkastbaseret model som Jeudan p.t. anser for mest velegnet til
vaerdiansattelse af Jeudans homogene ejendomsportefalje.

To ejendomme er veerdiansat ved anvendelse af Discounted
Cash Flow modellen, blandt andet som falge af hjemfaldspligt.
Veerdien af disse ejendomme svarer til1,2 % af Koncernens sam-
lede ejendomsvaerdier (2020:1,3 %).

Jeudan har i en laengere arraekke anvendt afkastmodellen med
samme hovedelementer:

Vardianszttelsesmodel

1+ Arlige lejeindtaegter

2+/-  Eventuelregulering af eksisterende leje
til anslaet markedsleje
Driftsomkostninger

Ind- og udvendig vedligeholdelse

U~ W
TR T

Administration

= Nettoresultat (sum af 1til 5)

6/ Afkastprocent

= Kapitaliseret nettoresultat (nettoresultat / 6)
7+ Refusionssaldi

8- Korrektioner til dagsvaerdi

= Dagsvaerdi (kapitaliseret nettoresultat + 7 - 8)

1.ARLIGE LEJEINDTAGTER

Modellen tager udgangspunkt i de forventede lejeindtaegter
for det kommende ar. For ledige arealer er markedslejen for-
sigtigt ansldet. Der medtages eventuelle ovrige indtaegter fra
ejendommenes drifts- og energiregnskaber.

2.REGULERING TIL MARKEDSLEJE

| ejendomme, hvor Jeudan vurderer, at den faktiske leje afviger
vaesentligt fra markedslejen, reguleres den aktuelle leje til den
forventede genudlejningsleje.

3.DRIFTSOMKOSTNINGER

Samtlige faktiske driftsomkostninger fratraekkes. De omfat-
ter blandt andet skatter og afgifter, forsikringer, serviceabon-
nementer, renholdelse, ejendomsservice, forsyning, ejerens
andel af drifts- og energiudgifter etc.

4.IND-OG UDVENDIG VEDLIGEHOLDELSE

En vaesentlig andel af vedligeholdelsesomkostningerne pa
erhvervsejendomme afholdes af kunderne, mendetkanvariere
afhaengig af de konkrete kontraktvilkar. Til labende udvendig
vedligeholdelse hensaettes pa erhvervsejendomme gennem-
snitlig DKK 30 pr.m? &rligt (2020: DKK 30 pr.m?). Pa erhvervsle-
jemalhenszettes der ikke til labende indvendig vedligeholdelse,
dadisse udgifter afholdes af kunderne.
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Nogletal segmenter
Nogletal - Investeringsejendomme 2017 2018 2019 2020 2021
Nettoomsaetning DKK mio. 1.082 1.169 1193 1.215 1.258
Bruttoresultat DKK mio. 850 920 934 937 967
Bruttomargin % 78,6 787 783 771 76,8
Udvikling nettoomsaetning % 51 80 20 18 36
Udvikling bruttoresultat % 51 82 15 04 32
Nogletal - Service 2017 2018 2019 2020 2021
Nettoomsaetning DKK mio. 426 591 553 552 773
Bruttoresultat DKK mio. 34 43 42 52 89
Bruttomargin % 81 73 7.6 95 11,5
Udvikling omszetning % 322 387 -6,4 -0,2 401
Udvikling bruttoresultat % 445 25,6 -24 240 69,5
EBIT EBVAT

DKK DKK mio. DKK
900 17 820 15
850 16 760 Y 14
800 l ' ' 15 700 o n 13
750 14 640 O 12
700 13 580 :i 1
650 12 520 10

2017 2018 2019 2020 2021 2017 2018 2019 2020 2021

M Driftsresultat (EBIT) EBIT pr. aktie B Resultat for kurs- og vaerdireguleringer (EBVAT) EBVAT pr. aktie
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For sa vidt angar ejendomme, hvor boligreguleringsloven og
lejeloven fastsaetter lovpligtige hensaettelser, anvendes disse
hensaettelser til bade ind- og udvendig vedligeholdelse, i alt ca.
DKK130 pr.m2 arligt (2020: DKK 130 pr.m?2).

Ud over henszttelser til lebende vedligeholdelse foretages
reservationer til indretning af ledige lejemal og eventuelle
udvendige renoveringsprojekter pa ejendommene. Reserva-
tionerne beregnes pa grundlag af konkrete projekter eller erfa-
ringstal og fradrages i ejendommens opgjorte markedsvaerdi,
jf.nedenfor pkt.8.

5.ADMINISTRATION

Til administration af ejendomme henszettes et belab, der er
baseret pa erfaringer om faktisk anvendte omkostninger. Der
er gennemsnitligt hensat 2 % af lejeindtaegterne (2020: 2 %).

6. AFKASTPROCENT

Afkastprocenten fastszettes af Jeudan pa grundlag af dels
udviklingen i markedsforholdene for den pagzeldende ejen-
domstype og ejendommens beliggenhed, dels erfaringer ved
finansiering, kab og salg, og dels @ndringer i - og vurderinger
af - den enkelte ejendoms forhold.

For konstatering af udviklingen i markedsforholdene anvender
Jeudanblandt andet felgende kilder:

* Jeudan praesenteres lgbende for nye ejendomsinvesteringer.
Henvendelserne kommer fra ejendomsmaeglere, realkre-
dit- og finansieringsinstitutter samt ejendomsinvestorer. |
denne proces kan Jeudan vurdere markedsafkastet og gvrige
vasentlige faktorer for de forskellige ejendomssegmenter,
dels for investeringer Jeudan selv foretager, dels for trans-
aktioner som foretages af andre investorer, hvor Jeudan har
detaljeret kendskab til de konkrete ejendommes forhold.

» Jeudan optager lgbende finansiering hos de finansielle sam-
arbejdspartnere (realkredit- og finansieringsinstitutter), der
har en betydelig markedsandel af realkreditfinansiering i
Danmark. | forbindelse hermed gennemferer langiverne en
selvstaendig vurdering af hver enkelt ejendom. Yderligere
afholder direktionen og/eller ledelsen i Finans made med de
finansielle samarbejdspartnere hvert kvartal, hvor blandt

andet prisudviklingen pa investeringsmarkedet og udlej-
ningsmarkedet dreftes. Igennem en langere arraekke - ogsa
12021 - har institutternes vurderinger i finansieringsgjemed i
al vaesentlighed svaret til bade Jeudans egne vurderinger og
anskaffelsessummer panye investeringer.

* Jeudan afholder lebende mader med de starre ejendoms-
maeglervirksomheder i Kebenhavn, og pa disse meder drof-
tesblandt andet udviklingeniejendomspriserne.

* Jeudans markedsandel i Kebenhavn giver indsigt i omradets
udbuds- og efterspargselsforhold vedrarende investering og
udlejning.

Disse kilder kombineret med lebende analyserapporter fra ejen-
domsmaeglere mfl. og Jeudans evrige observationer pa ejen-
domsmarkedet samt den enkelte ejendoms forhold danner
grundlaget for fastsaettelse af en afkastprocent for hver enkelt
ejendom.

7.REFUSIONSSALDI

Refusionssaldi opgeres som deposita, forudbetalt leje og posi-
tivt indestdende pa vedligeholdelseskontii henhold til boligre-
guleringslovens §§18 0g 22.

8.KORREKTIONER TIL DAGSVARDIEN

Der sker korrektion af den beregnede dagsvaerdi i form af
reservationer (fradrag) til forestaende renoverings- og ombyg-
ningsopgaver, ejendomme beliggende i helt szerlige skonomisk
traengte erhvervs- eller beboelsesomrader, ejendomme med
hjemfaldsforpligtelse eller lignende.

Verdiansattelse af Jeudans ejendomme resulterede i en
dagsvaerdiregulering pa DKK1.758 mio. (2020: DKK 409 mio.),
svarende til 5,6 % af den bogferte vaerdi af ejendommene.
Herudover har salg af ejendomme udenfor fokusomradet
medfert en gevinst pa DKK 4 mio.

Interessen for velbeliggende og attraktive kontorejendomme
med stabilt cash flow i det indre Kgbenhavn har ogsa i 2021
veeret hgj, ogudbuddet kan fortsat ikke folge med efterspargslen.
Et lavt renteniveau i 2021 medvirker til denne efterspergsel.



Jeudan har i forbindelse med regnskabsafslutningen foretaget
endybdegédende vurdering af det kebenhavnske ejendomsmar-
keds enkelte segmenter og sammenholdt med den makrogko-
nomiske udvikling. Jeudan har herudover hos to staerre
erhvervsmaeglere/valuarerindhentet envurdering af markeds-
situationen i det centrale Kebenhavn - primzaert for den type
ejendomme som udger en vaesentlig del af Jeudans portefalje -
der viser et faldende afkastniveau i andet halvar 2021. P& bag-
grund heraf har Jeudan foretaget en reduktion af
afkastniveauet med ca. 0,25 %-point pa hovedparten af
Jeudans ejendomme i Kebenhavn og pa Frederiksberg.

Aendringer af afkastprocenten har medfert en nettoopskriv-
ning pa DKK 1.721 mio. Jeudan arbejder labende med udlejning
og istandsaettelse af Koncernens ejendomme og generelt med
analyse og udvikling af driften i ejendommene, jf. afsnittet om
lensomhed i driften pa side 53, og pa den baggrund har forbed-
ringer af nettoresultatet m.m. medfert en opskrivning pa DKK
952 mio. Modsatrettet virker ggede reservationer vedrerende
besluttede ombygninger med DKK 915 mio. De samlede reser-
vationer udger ultimo 2021 ca. DKK 2 mia. mod ca. DKK 1,9 mia.
ultimo 2020.

Jeudans ejendomsportefelje pr. 31. december 2021 har heref-
ter en bogfert veerdi pa DKK 31,0 mia. (2020: DKK 28,3 mia.)
og et gennemsnitligt afkast pa 3,8 % p.a. (2020: 41 % p.a.),
svarende til DKK 31.698 pr. m? (2020: DKK 28.681 pr. m2), og
den gennemsnitlige erhvervsleje udger DKK1.512 pr.m2(2020:
DKK1.412 pr.m?2).

| drsrapportens afsnit om risikofaktorer er falsomheden vist i
forhold til alternative afkastprocenter og lejeniveauer.

Gevinst/tab finansielle gzldsforpligtelser

Geeld til realkredit- og finansieringsinstitutter, herunder finan-
sielle instrumenter der alene anvendes til reduktion af renteri-
siko pa gzeld, males til dagsvaerdi. Andringer i denne indregnes
iresultatopgerelsen.

Jeudans ejendomsinvesteringer er langsigtede og finansieres
derfor med langfristede lan med fast rente i enlngere periode.
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Renterisikoen pa variabelt forrentede lan er afdeekket ved
renteaftaler med forskellige labetider, der sikrer en bedre
risikospredning hen over rentekurven. Den gennemsnitlige
lebetid for disse renteaftaler udger ca.10 ar.

Afdaekning af renterisikoen medferer enkursrisiko, hvor valg af
finansiering med fast rente i l&engere perioder medferer starre
kursudsving end finansiering med fast rente i kortere perioder.

Renteudviklingen i 2021 har medfert en positiv dagsvaerdire-
gulering af de finansielle gzeldsforpligtelser pa DKK 505 mio.
(2020:DKK -549 mio.).

Jeudan har afholdt stempel- og l&neomkostninger ved optagel-
se af nye realkreditlan m.m. p4 DKK 19 mio. (2020: DKK 15 mio.),
hvorefter den samlede gevinst pa de finansielle geldsforplig-
telser blev DKK 486 mio. (2020: DKK -564 mio.).

Arets resultat
Resultat for skat udgjorde herefter DKK 3.016 mio. mod DKK
578 mio.12020, og arets resultat blev DKK 2.352 mio. mod DKK
45T mio.2020.

Aretsresultat svarer til en forrentning af egenkapitalen pa 26,4
% mod 5,9 %12020.

Aktiver

Ejendomme inklusive igangvaerende projekter udgjorde DKK
31.012 mio. pr. 31. december 2021 mod DKK 28.299 mio. ultimo
2020. Stigningen kan henfares til arets nettoejendomskab, for-
bedringer af ejendomme samt drets vaerdiregulering.

Jeudan har i 2021 indgdet aftale om keb af 7 kontor- og
boligejendomme i Kgbenhavn beliggende Bredgade 47-51/
Frederiksgade 12-14 (12 boligrestejerlejligheder), Dr. Tveer-
gade 14, Norre Segade 7, Scherfigsvej 10, St. Kongensgade 70,
Temmergravsgade 4-6 og @ster Allé 1. Den samlede kabesum
udger DKK 615 mio., svarende til ca. DKK 33.100 pr. m2. Jeudan
har tillige indgdet aftale om keb af Lille Strandstraede 6 pr. 1.
februar 2022 og Sankt Annee Plads 3 i lgbet af 2022/2023 for
samlet DKK 204 mio.
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| 2021 har Jeudan frasolgt en raekke mindre detail- og lager-
ejendomme beliggende Bagsvaerd Hovedgade 116, Bagsvaerd;
Bybjergvej 6, Skovlunde; Enghave Plads 11, Kbh. V; Havnegade
26-28, Frederikssund; Jernholmen 39-41 og 43-47, Hvidovre;
Kanaltorvet 6/Kanalgade 2-10, Albertslund; L|. Kongensgade 16,
Kbh. K; Stamholmen 173, Hvidovre og @stergade 1, Frederiks-
sund for samlet DKK 219 mio.

Egenkapital

Jeudans egenkapital udgjorde DKK 10.079 mio. ultimo 2021
mod DKK 7.863 mio. ultimo 2020. Andringen i egenkapitalen
kan henfares til arets resultat fratrukket udbetalt udbytte for
regnskabsaret 2020 med DKK 133 mio. og keb af egne aktier
for ca. DKK 11 mio. til deekning af medarbejderaktieordninger.

Egenkapitalandelen udgjorde herefter 32,1 % ultimo 2021 mod
27,5 % ultimo 2020.

Forpligtelser

De langfristede forpligtelser udgjorde DKK19.903 mio. ultimo
2021 mod DKK 19.544 mio. ultimo 2020. Stigningen kan pri-
maert henfares til en foregelse af udskudt skat som folge af
arets veerdireguleringer af ejendomsportefaljen. De finan-
sielle gldsforpligtelser andrager DKK 17,5 mia., svarende til
niveauet ultimo 2020.

De kortfristede forpligtelser udgjorde DKK 1.386 mio. ultimo
2021 mod DKK 1.231 mio. ultimo 2020. Stigningen kan henfe-
res til afsat selskabsskat.

PENGESTROMME

Likviditetspavirkningen fra de lebende driftsaktiviteter
udgjorde DKK 791 mio. (2020: DKK 754 mio.). Efter andrin-
ger i driftskapitalen udgjorde likviditetspavirkningen DKK
684 mio. (2020: DKK 891 mio.), svarende til DKK 12,3 pr. aktie
mod DKK 16,1 pr. aktie i 2020. Faldet efter @ndringer i drifts-
kapitalen kan blandt andet henfares til 2020, hvor COVID-19
relaterede ivaerksaettelser, herunder statens/kommunernes
udskydelse af betalingstidspunktet for A-skatter og anden
rate af dekningsafgifter til 2021 m.m., pavirkede 2020 posi-
tivt med DKK 45-50 mio. Herudover er der et fald i leverander-
geeldeni2021.
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Store Kongensgade 70, Kabenhavn K
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Likviditetspavirkningen fra investeringsaktiviteterne, der i
2021 primaert kan henferes til nettoejendomskeb og igang-
vaerende projekter, udgjorde DKK -941 mio. (2020: DKK -1.589
mio.).

Likviditetspavirkningen fra finansieringsaktiviteterne udgjorde
DKK 167 mio. (2020: DKK 913 mio.). Finansieringsaktiviteterne
kan primzert henferes til nettooptagelse af realkredit(an, hvilket
modsvares af omlaegning af renteaftaler samt afdragpa gzelden.

Herefter udgjorde de samlede pengestremme DKK -90 mio.
(2020: DKK 215 mio.).

Likviditetsberedskabet (inklusive traekningsrettigheder) udgjor-
de DKK 888 mio. pr. 31. december 2021 (ultimo 2020: DKK 978
mio.).

LEDELSESBERETNING 4. KVARTAL 2021
Koncernomsaetningen udgjorde i flerde kvartal 2021 DKK 510
mio. mod DKK 387 mio. for samme periode sidste ar. Udviklin-
gen dakker aver en stor aktivitetsstigning i Service og en min-
dre stigning i Ejendomme.

Resultat fer finansielle poster (EBIT) udgjorde DKK 217 mio.
mod DKK 184 mio. for samme periode sidste ar, svarende til
en vaekst pa 18 %. Vaksten kan blandt andet henfares til det
hejere aktivitetsniveau i Service samt en forbedret udlejning i
Ejendomme.

Resultat fer kurs- og vaerdireguleringer (EBVAT) udgjorde DKK
189 mio. mod DKK 158 mio. for samme periode sidste ar, svaren-
detilenvaekstpdl9 %.

Gevinst/tab ejendomme blev DKK 1.570 mio. mod DKK 303
mio. for samme periode sidste ar. Stigningen kan henfares til
forbedrede nettoresultater samt en positiv vaerdiregulering af
ejendommene som falge af reduktion af afkastprocenterne pa
hovedparten af Jeudans ejendomme i Kebenhavn og pa Frede-
riksbergsamt forbedrede nettoresultater. Modsatrettet virker
enforggelse af reservationer til besluttede ombygninger.

Resultat far skatblev DKK1.716 mio. mod DKK 424 mio. for sam-

me periode sidste ar. Stigningen kan henferes til forbedrede
resultater i savel Ejendomme som Service samt ovennaevnte
positivregulering af Jeudans ejendomme.

CoviD-19

COVID-19 har ikke haft nogen reel effekt pa Jeudans ekonomi.
Det kan blandt andet henfares til, at den generelle markedsud-
vikling i de ejendomssegmenter, som Jeudan primaert investe-
reri, herunder udlejning og lejeniveauer, har udviklet sig positivt
under pandemien. Deiforéret 2020 indgdede henstandsaftaler
pa ca. DKK 40 mio. er nedbragt planmaessigt til ca. DKK 3 mio.
ultimo 2021. Jeudans tab pa debitorer under pandemien har
veeret pa et for Jeudannormalt niveauisterrelsesordenen DKK
3-5mio., svarende til 0,4 % af omsaetningen.

MODERSELSKABET

De generelle kommentarer der er givet for Koncernen er ogsa
dakkende for Selskabet, bortset fra“Resultat af kapitalandele
i tilknyttede selskaber”, der udgjorde DKK 24 mio. (2020: DKK
-37 mio.).

Kapitalandele og tilgodehavender i tilknyttede selskaber méles
imoderselskabets regnskab til kostpris. Hvis kostprisen over-
stigerkapitalandelenes eller tilgodehavendets genindvindings-
veerdi, nedskrives dentil denne lavere vaerdi.

Jeudan Il A/S har i 2021 realiseret et overskud p& DKK 22 mio,,
hvorved genindvindingsvaerdien er foreget. Herudover er gen-
indvindingsvaerdien af kapitalandel i Jeudan VIII A/S foraget
med DKK 2 mio.

Som konsekvens heraf er der foretaget tilbagefersel af tidli-
gere nedskrivninger af kapitalandel i Jeudan Il A/S og Jeudan
VIII A/S med ialt DKK 24 mio.i2021.

Moderselskabets egenkapital udgjorde DKK 6.151 mio. (2020:
DKK 4.964 mio.).

BEGIVENHEDER EFTER 31. DECEMBER 2021

Der er ikke siden udgangen af 2021 indtruffet begivenheder,
der i vaesentligt omfang pavirker Koncernens aktiver, passiver
og finansielle stilling.



16 Jeudan Arsrapport 2021 - Regnskabsberetning

FORVENTNINGER 2022

Jeudan vil labende opsege yderligere rentable investeringer i
velordnede kontorejendomme i Kebenhavn med fortsat fokus
pavaekst og stabilitet i den primaere indtjening.

P& baggrund af de aktuelle ejendomsinvesteringer og et lidt
lavere aktivitetsniveau i Service forventes en nettoomszetning
iniveauet DKK 1,8 mia.(2021: DKK1.814 mio.).

Resultat fer finansielle omkostninger (EBIT) forventes i niveau-
et DKK 935-985 mio. (2021: DKK 876 mio.).

Jeudans finansiering er langsigtet, og primo 2022 er renten pa
ca.80 % af realkreditfinansieringen fastlast ved anvendelse af
renteaftaler med en gennemsnitlig lebetid paca. 10 ar.

Efter finansielle omkostninger forventes et resultat fer kurs-
og vaerdireguleringer (EBVAT) i niveauet DKK 800-850 mio.
(2021:DKK 768 mio.).

Jeudan vil fortsatte bestrabelserne pd at oge ejendom-
menes vardi gennem kundefokus, bygningsforbedringer og
effektivisering af driften. Herved dannes grundlag for positive
veerdireguleringer af ejendommenes vaerdi. Hertil kan komme
veerdireguleringer af savel ejendomme som finansielle forplig-
telser - positive som negative - som falge af udviklingen i pri-
serne pa ejendomsmarkedet og pa de finansielle markeder.

Jeudans lejeindtaegter reguleres i al vaesentlighed med udvik-
lingen i nettoprisindekset, og jvf. ovenfor er renten pé ca. 80 %
af realkreditfinansieringen fastlast ved anvendelse af renteaf-
taler med en gennemsnitlig lebetid pa ca. 10 &r. De nuvaerende
volatile finansielle markeder og den stigende inflation kan sale-
des pavirke resultaterne bade positivt og negativt.

De her beskrevne forventninger til den skonomiske udvikling er
ifelge deres natur forbundet med risici og usikkerhedsfaktorer,
der kan medfare vaesentlige afvigelser i forhold til det forvente-
de. Usikkerhedsfaktorerne udgeres blandt andet af udviklingen
i leje- og serviceindtaegterne, omkostninger til drift og vedlige-
holdelse samt i et vist omfang rentesatser. For en uddybning af
disse og andre faktorer henvises til afsnittet omrisikofaktorer i
neaervaerende érsrapport.

Dr. Iveergade 14, Kobenhavn K
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RISIKOFAKTORER

Jeudan arbejder malrettet med at identificere og handtere de
vaesentligste risici knyttet til Jeudans aktiviteter. De vaesent-
ligste risici knytter sig til nedenstdende overordnede katego-
rier, som gennemgas mere detaljeret pa de efterfelgende sider.

» Opgorelse af dagsvaerdifor investeringsejendomme
* Finansiellerisikofaktorer
Rente-ogkursrisiko
Likviditetsrisiko
Kreditrisiko
 Pévirkning af ejendommenes driftsresultater
Samfundsekonomien og ejendomsmarkedet
Udlejningsprocenten
Kundernes betalingsevne
Regulering af lejeindtaegter
- Omkostninger til drift og vedligeholdelse
* Kegb af ejendomme
+ Salgafejendomme
* Regulatoriske forhold
* Serviceydelser
* IT-risiko og cyberkriminalitet
+ Klimapavirkninger
* ESG

Herudover er der en rakke risikofaktorer, der er oplistet
nedenfor, som Jeudan vurderer mindre vasentlige, og disse
gennemgas derfor ikke yderligere.

* Qvrigerisikoforhold
- Regnskabsmaessige skan - udover ovennavnte
gennemgaede regnskabsmaessige skan
Forsikring
Medarbejdere
Jura
Retstvister

| lobet af regnskabsaret behandler bestyrelsens revisions- og
risikoudvalg vaesentlige risikoomréader for Jeudan pa grundlag
af redegarelser og analyser fra direktionen. Behandlingen for-
leber efter en fastlagt plan med henblik pa, at relevante risiko-
omrader bliver ngje gennemgaet og droftet pa et revisions- og
risikoudvalgsmede mindst éngang om aretmeden efterfalgen-

de behandling pa det kommende bestyrelsesmade.

Jeudans risikokomité identificerer, beskriver og kategoriserer
risiko- og trusselsscenarier, der kan pavirke Jeudans omdemme
og/eller skonomiivaesentligt omfang. Hvis der ved dette arbejde
identificeres nye vaesentlige risikoomrader, medtages disse risi-
koomrader i den arlige risikorapport, som behandles i revisions-
ogrisikoudvalget samt bestyrelsen.

OPGORELSE AF DAGSV/RDI

FOR INVESTERINGSEJENDOMME

[ henhold til IAS 40 vaerdiansaetter Jeudan regnskabsmaessigt
ejendomme til aktuel dagsvaerdi, og eventuelle vaerdiregulerin-
ger fores over resultatopgerelsen.

Denregnskabsmaessige vaerdi af ejendomme pavirkes af flere
faktorer, hvor en af de vasentligste faktorer er det fastsatte
afkastkrav til de enkelte ejendomme. Ledelsen fastsaetter
afkastkravet individuelt for de enkelte ejendomme blandt
andetud frafelgende forhold;

» udviklingen i markedsforholdene for den pagzeldende ejen-
domstypeidet pagzldende omrade

» erfaringer med arets kab og salg

* lebende dialog med de sterre ejendomsmaeglervirksomhe-
deriKgbenhavn

» andringer i den enkelte ejendoms forhold, herunder drifts-
resultat, udlejning, vedligehold m.m.

Folsomheden ved zndringer i Jeudans afkastkrav viser effek-
ten pa ejendommenes dagsvaerdi, egenkapitalen, indre vaerdi
pr. aktie og dagsvaerdi pr. m? ved aendring i afkastprocenten
tintervaller af hhv. +/- 0,25 %-point. Ved en stigning i afkast-
procenten pa 0,5 %-point vil ejendommenes dagsvaerdi falde
med DKK 3.732 mio. (2020: DKK 3105 mio.). Omvendt vil et
fald i afkastprocenten pa 0,5 %-point medfere en stigning i
dagsveerdien pa DKK 4.845 mio. (2020: DKK 3.971mio.).

FINANSIELLE RISIKOFAKTORER

Den finansielle risiko er et vaesentligt risikoomrade i en ejen-
domsvirksomhed, der afhaengig af den valgte kapitalstruktur
vilhave enbetydeligrentebaerende gzeld.
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Ejendomsportefoljen - ndringer af afkastprocent

Vagtet Andring

afkast- dagsvardi Dagsvaerdi

procent (DKK mio.) (DKK mio.)
Arsregnskab
Investeringsejendomme 30.631
Igangvaerende projekter
investeringsejendomme 381
lalt 3,82% 31.012
Afkastprocent stiger:
Stiger med 0,25 %-point 4,07 % -1.983 29.029
Stiger med 0,50 %-point 432% -3.732 27.280
Stiger med 0,75 %-point 457 % -5.290 25722
Stiger med 1,00 %-point 482% -6.687 24325
Afkastprocent falder:
Falder med 0,25 %-point 357 % 2.250 33.262
Falder med 0,50 %-point 332% 4.845 35.857
Falder med 0,75 %-point 3,07 % 7861 38873
Falder med 1,00 %-point 282% 11413 42.425

Dagsvaerdi
pr. m?(DKK)

31.698

29672
27884
26.291
24.863

33.998
36.651
39.733
43.364

Egenkapital
(DKK mio.)

10.079

8533
7169
5.953
4.862

11.834
13.859
16.211
18.982

Indre vardi
pr. aktie
(DKK)

182

154
129
107

213
250
292
342

Egenkapital-
andel

32,1%

29,0%
259%
228%
197 %

35,2%
383%
413%
444%
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Jeudans finansielle risikostyring forestas centralt og i henhold
tilenafbestyrelsenvedtaget politik oginstruks, der fastsaetter
retningslinjer og rammer for Jeudans finansielle transaktioner
ogdispositioner.Renterisikoprofilen, herunder pavirkningen pa
Jeudans cash flow, er relativ lav.

Jeudan anvender ved finansiering af ejendomsportefaljen
i sterst muligt omfang realkreditbeléning og supplerer om
nedvendigt med anlaegslan. Det er Jeudans vurdering, at real-
kreditlan er den mest attraktive finansiering for Jeudan. Real-
kreditlan har blandt andet et tilsagn svarende til lanets lgbetid,
hvilket betyder, at langiver som udgangspunkt kun kan opsige
l@net i tilfzelde, hvor debitor misligholder sine forpligtelser.

Jeudan anvender kun i begraenset omfang anlaegslan og drifts-
kreditter, dalanene kan opsiges af langiver med kort varsel.

Det kan ikke udelukkes, at langiverne i forbindelse med fald i
vardien af de finansierede ejendomme, rentestigninger, uro pa
definansielle markeder, nye krav fraEU/Basel eller en vanskelig
situation for langiver vil kraeve, at Jeudan helt eller delvist ind-
frier enbelaning, eller ikke vil tilbyde l&nefinansiering til Jeudan
pa tilfredsstillende vilkar. Jeudans langivere kan zendre pa
betingelser knyttet til Jeudans fremmedkapital i en sadan grad,
at det vil tvinge Jeudan til at realisere dele af ejendomsporte-
foljenpatidspunkter, der ikke er attraktive for Jeudan.Ensadan
risiko i Jeudan vurderes at vaere meget lav.

* Realkreditlan optages med en lgbetid p4 20-30 ar, og lane-
ne optages i DKK. Renten fastlases for enten hele eller en
andel af portefeljen ved brug af renteaftaler.

* Anlaegslan optages med en lgbetid pa 7-10 ar, og lanene
optages i DKK. Renten fastlases for enten hele eller en
andel af portefeljen ved brug af renteaftaler.

* Driftskreditter forrentes med variabel rente plus et tilleg.

95 % af Jeudans passivside kan henferes til egenkapital, real-
kreditlan med lange tilsagn og lebetider, langfristet del af lan
fra finansieringsinstitutter samt udskudt skat. Dette er efter
Jeudans vurdering en hensigtsmaessig kombination henset til
aktivsiden, hvor investeringsejendomme med lang tidshori-
sontudger DKK 31 mia.
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Kapitalstruktur

DKK mio. Procent
Egenkapital 10.079 32%
Realkreditlan 16.360 52%
Finansieringsinstitutter 1.929 6%
Udskudt skat 2215 7%
@vrige forpligtelser 786 3%
lalt 31.369 100 %

Rente- og kursrisiko

Rentestigninger vil som udgangspunkt have en negativ effekt
pa driftsresultatet. Det er muligt at sikre den markedsbe-
stemterenterisiko pavariabelt forrentede lanved anvendelse
af renteaftaler, hvorimod renterisikoen, der kan henfares til
ndringer i bidragssatser og bankmarginaler, ikke kan sikres.

Sikres renterisikoen ved indgaelse af renteaftaler, opstar der
en kursrisiko der, afthaengig af den belebsmaessige starrelse
af renteaftalerne ogikke mindst labetiden pa disse, kan udge-
re en betydelig risiko. Kursrisikoen males ved rentefalsomhe-
den pr. basispunkt, hvor dette negletal udtrykker andringen
i markedsveerdien af renteaftalerne ved et rentefald pa 0,01
%-point (1basispunkt), svarende til det urealiserede kurstab,
der vil opsta, hvis markedsrenten falder med 0,01 %-point.

Som beskrevet ovenfor agerer rente- og kursrisikoen modsat
hinanden, hvor afdaekning af renterisikoen far kursrisikoen til
at stige og omvendt.

Ved indgéelse af renteaftaler spredes disse hen over hele
rentekurven, sarisikoen ved et unaturligt udsving pa en del af
rentekurvenreduceres.

Jeudan har fastlagt disse retningslinjer for handtering og
balancering af rente- og kursrisiko:

* Dertilstraebes enrenteafdakning pa 70-90 % af de finan-
sielle geeldsforpligtelser ekskl. likvide beholdninger, traek
padriftskreditter og kursregulering.
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* Ved et rentefald pa 100 basispunkter ma kurstabet efter
skat maksimalt pavirke Koncernens egenkapital negativt
med15 %.

Den belgbsmaessige starrelse af renteaftalerne er saledes
tilneermelsesvis givet, hvorfor det alene er lgbetiden pé ren-
teaftalerne, der kan justeres for at opfylde kravet om den
maksimale pavirkning af egenkapitalen ved et rentefald pa
100 basispunkter.

Jeudan anvender derfor en afdakningsmodel, hvor rente-
aftalerne placeres i lige store puljer med et interval pd 2,5 ar
ogmeden lebetid fra 2,5 arogop til 20 ar. Nar den ferste pulje
medenlebetidpd 2,5 arudleber, tegnes enny renteaftale med
en lebetid pa 20 ar, hvorefter renteafdaekningen i udgangspo-
sitionen er reetableret. Modellen sikrer spredning af renteaf-
talerne hen over rentekurven, og den gennemsnitlige lebetid
for renteafdakningen ligger p.t. i et interval pa 9-11 ar, der de
kommende ar forventes reduceret tilintervallet 7-9 ar.

For de aktuelle renteaftaler vil kursfglsomheden pr. basis-
punktiudgangspositionenudgere ca. DKK14,6 mio. og falde til
ca. DKK11,6 mio., fer den ferste renteaftale skal refinansieres.

Ved den maksimale kursfglsomhed pr. basispunkt pa DKK 14,6
mio. vil et rentefald pa 100 basispunkter pavirke egenkapi-
talen negativt med ca. DKK 1138 mio., svarende til ca. 11 % af
Koncernens nuvaerende egenkapital, hvilket er indenfor det
besluttederisikoloft pa 15 % af egenkapitalen.

Koncernens kursfelsomhed pr. basispunkt udger ca. DKK
14 mio. ved udgangen af 2021, hvilket ved et rentefald pa 1
%-point svarer til ca. DKK 1.062 mio. efter skat og ca. 10 % af
Koncernens egenkapital (2020: DKK13 mio.).

Stigenderenter kan pavirke ejendomsportefaljens dagsvaerdi
negativt, dakrav til afkastprocenten kan stige. Modsatrettet
kan stigende renter pavirke dagsvaerdien positivt, idet sddan-
ne sandsynligvis vil ske pad baggrund af stigende inflation, hvil-
ket vil medfare hejere indeksreguleringer og dermed hajere
lejereguleringer. Dertil kommer positive kursreguleringer af
geelden.
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P& naeste side er Koncernens aktuelle afdakningsprocent
samt rente- og kursrisiko beskrevet med udgangspunkt i
Koncernens eksisterende renteaftaler. Ved udgangen af 2021
udger afdaekningsprocenten 79,3. Det reelle fremtidige for-
leb vil dog blive anderledes, jf. den tidligere beskrevne afdaek-
ningsmodel, idet renteaftaler ved udlab vil blive erstattet af
nyerenteaftaler.

Den efterfolgende tabel pa naeste side viser rente- og kurs-
risiko for de eksisterenderenteaftaler ved etrentefald pa 0,25
%-point og en rentestigning pa henholdsvis 0,50,1,00,1,50 og
2,00 %-point. Det er forudsat, at rentefaldet og rentestignin-
gerne indtraeffer 1. januar 2022, svarende til det vaerst taenke-
lige tidspunkt for rentestigningerne.

Tabellen viser den isolerede effekt af rentefald/rentestigning
for resultatopgerelse, cash flow og egenkapital. En rentestig-
ning pa for eksempel 2,00 %-point relateret til stigende infla-
tion vil have en negativ pavirkning af finansielle omkostninger
og cash flow. Omvendt vil lejeindtaegterne stige, da hovedpar-
ten af Jeudans lejekontrakter reguleres med udviklingen i net-
toprisindekset.

En rentestigning pa 2 %-point vil isoleret set pavirke Jeudans
resultatopgerelse positivt med DKK 1.997 mio. efter skat i
2022 og egenkapitalen med et tilsvarende belgb. | drene 2023
til 2026 vil resultatopgerelsen blive negativt pavirket med ca.
DKK 218-228 mio. sammensat af stigende finansielle omkost-
ninger (DKK 81-113 mio. far skat) og tilbagefarsel af urealise-
rede kursgevinster pa Jeudans renteaftaler (DKK 176-199 mio.
for skat) i takt med at restlgbetiden forkortes.

Likviditetsrisiko

Jeudans likviditetsrisiko bestar i ikke at kunne afvikle labende
betalinger samt i ikke at kunne tilvejebringe tilstraekkelig
likviditet til finansiering af Jeudans drift og udvikling. En sadan
situation kan opsta som folge af svigtende betalinger fra
Jeudans kunder, stor tomgang eller uforudsete omkostninger.

Realkreditlan kan kun opsiges af langiver i tilfzelde, hvor
debitor misligholder sine forpligtelser. Jeudans anlaegslan
og driftskreditter kan af langiver opsiges med kort varsel.
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Afd=kningsprocent for perioden 2021 til 2026

DKK mio. 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Finansielle geeldsforpligtelser* 18.087 17791 17529 17.257 17.000 16.759
heraf medfastrente 14.334 14.157 13.506 12.024 11.447 10.724
Afdaekningsprocent 79% 80% 77% 70% 67 % 64 %

*Finansielle geeldsforpligtelser ekskl. kursreguleringer og traek pa driftskreditter

Rente- og kursrisiko for eksisterende renteaftaler

DKK mio. 2022 2023 2024 2025 2026
RENTEFALD PA 0,25 %-POINT

Andring i finansielle omkostninger 5 10 12 14 14
Andring kursregulering -374 31 30 28 27
Skat 81 £ g 9 £S
Resultateffekt -288 32 33 33 32
AEndring cash flow pr. ar 5 © 10 11 11
Aendring cash flow akkumuleret 5 14 24 35 46
AEndring egenkapital akkumuleret -288 -256 -223 -190 -158
RENTESTIGNING PA 0,50 %-POINT

Andring i finansielle omkostninger -11 -20 -25 -27 -28
Aendring kursregulering 713 -58 -56 -53 -50
Skat -154 17 18 18 17
Resultateffekt 548 -61 -63 -62 -61
/Endring cash flow pr. &r -11 -18 -20 -22 22
Aendring cash flow akkumuleret -11 -29 -49 71 G}
AEndring egenkapital akkumuleret 548 487 424 362 301
RENTESTIGNING PA 1,00 %-POINT

Aendring i finansielle omkostninger 22 -40 -49 -54 -56
Andring kursregulering 1.383 -110 -107 -101 -96
Skat -299 33 34 34 33
Resultateffekt 1.062 -117 -122 -121 -119
Aendring cash flow pr. ar -22 -36 -40 -43 -44
Andring cash flow akkumuleret -22 -58 -98 -141 -185
Aendring egenkapital akkumuleret 1.062 945 823 702 583
RENTESTIGNING PA 1,50 %-POINT

Andring i finansielle omkostninger -33 -61 -73 -81 -84
Aendring kursregulering 2012 -157 -153 -145 -138
Skat -435 48 50 50 49
Resultateffekt 1.544 -170 -176 -176 -173
Aendring cash flow pr. ar -33 -54 -60 -64 -67
Andring cash flow akkumuleret -33 -87 -147 211 -278
Aendring egenkapital akkumuleret 1.544 1.374 1198 1.022 849
RENTESTIGNING PA 2,00 %-POINT

Andringifinansielle omkostninger -44 -81 -98 -107 -113
Aendring kursregulering 2.604 -199 -194 -185 -176
Skat -563 62 64 64 63
Resultateffekt 1.997 -218 -228 -228 -226
Aendring cash flow pr. ar -44 72 -80 -86 -89
Aendring cash flow akkumuleret -44 -116 -196 -282 -371

Aendring egenkapital akkumuleret 1.997 1.779 1.551 1.323 1.097
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Risikoen herfor begranses imidlertid af en lebende dialog
mellem Jeudan og langiverne samt af Jeudans kreditvaer-
dighed. Ved udgangen af 2021 har Jeudan ingen anlaegslan.
Derivatlan og driftskreditter udgjorde ca. 11 % af den samlede
rentebarende gaeld.

Jeudan anvender i sterst muligt omfang [an med mulighed
for en indledende afdragsfri periode. Jeudan tilstraeber, at
det arlige lebende afdrag pa den finansielle gzeld maksimalt
udger iniveauet 50 % af resultat for kurs- og vaerdiregulering
(EBVAT).

Kreditforeningerne skal arligt lave sakaldte Loan To Value
(LTV) vurderinger, hvor de skal stille yderligere sikkerhed
for de serligt deekkede realkreditobligationer (SDRO) ved
faldende ejendomspriser, hvilket kan betyde, at Jeudan ved
faldende ejendomspriser i visse tilfaelde skal nedbringe lan,
saLTV-graenserne atter overholdes.

Jeudans finansieringsaftaler indeholder ikke covenants-for-
behold men alene sadvanlige misligholdelsesbestemmelser
i realkreditpantebreve (standard misligholdelsesbestemmel-
ser). | Jeudans renteaftaler med lebetider lzengere end fem &r
har parterne en opsigelsesadgang pa 3-5 dage hvert femte ar.
Bliver renteaftalen ikke opsagt i den anferte opsigelsespe-
riode, fortsaetter renteaftalen automatisk. Jeudans likviditet
kanblive reduceret, hvis finansieringsinstitutterne stillerkrav
om sikkerhedsstillelse i forhold til udviklingen i markedsvaer-
dierne af renteaftalerne. Derfor arbejder Jeudan aktivt med
aftaler, som i sterst muligt omfang sikrer et solidt likviditets-
beredskab.

Driftskreditterne vil altid have det hgjeste traek ved udgangen
af etkvartal efter betalingaf terminer pa de finansielle gzelds-
forpligtelser. Fa dage efter kvartalets udleb nedbringes traek-
ket vaesentligt, da lejeindbetalinger for naeste kvartal indgar.

Kreditrisiko

Kreditrisikoen i forbindelse med likvide midler, pengemar-
kedsindskud samt finansielle instrumenter seges lebende
minimeret ved udelukkende at samarbejde med danske SIFI-
institutter med hej kreditvaerdighed, ligesom Jeudan i et vist
omfang vil kunne modregne i gzeld til institutterne.

PAVIRKNING AF EJENDOMMENES DRIFTSRESULTATER
De enkelte ejendommes lebende driftsresultat kan blive
pavirket af ndringer i:

» samfundsekonomien og ejendomsmarkedet,
* udlejningsprocenten,

* kundernes betalingsevne,

* regulering af lejeindtaegter samt

» omkostninger til drift og vedligeholdelse.

Jeudans gkonomistyring er tilrettelagt med fokus pa driftsre-
sultatet af den enkelte ejendom, og Jeudan udarbejder detalje-
rede budgetter pd manedsbasis for hver enkelt ejendom.
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Samfundsokonomien og ejendomsmarkedet

Ved en gkonomisk afmatning eller en midlertidig nedlukning
af samfundet grundet en pandemier derrisiko for, at en svaek-
kelse af ejendomsmarkedet kan pavirke Jeudan negativt. Pa
udlejningsmarkedet kan dette generelt betyde, at lejemal
opsiges som folge af manglende likviditet hos kunden, og
efterspargslen efter lejemal generelt aftager, og at Jeudan
derfor kan opleve faldende udlejningsprocenter. Dette kan pa
leengere sigt medfere en svaekkelse af udlejningsvilkarene,
herunder pres pa niveauet for de lejeindtaegter, der kan opnas
for de enkelte lejemal. Samtidig eger en ekonomisk afmatning
risikoen for, at Jeudans kunder og andre aftaleparter ikke vil
vaere i stand til at honorere deres forpligtelser, herunder
betaling af leje. Samlet set kan en ekonomisk afmatning ogen
svaekkelse af ejendomsmarkedet medfere faldende indtje-
ning, stigende afkastprocenter og dermed faldende markeds-
vaerdiaf Jeudans ejendomme.

To strukturelle forandringer indenfor kontormarkedet traek-
ker i hver sinretning. P4 den ene side ensket om flere hjemme-
arbejdsdage, der alt andet lige vil kraeve faerre kvadratmeter.
P& den anden side starre fokus pa sociale omrader samt et
sterre antal mindre mederum, der i mange tilfaelde vil kraeve
flere kvadratmeter.

Udlejningsprocenten

Det er Jeudans strategi primaert at erhverve ejendomme i det
centrale Kebenhavn og pa Frederiksberg, der grundet den
attraktive beliggenhed og kvalitet er med til at sikre en hgj
udlejningsprocent og tilfredsstillende lejeindtaegter. Der er
dog ikke sikkerhed for, at en beliggenhed der i dag vurderes
som attraktiv af eksisterende og potentielle kunder ogsa vil
blive vurderet som attraktiv i fremtiden, hvilket kan medfere
risiko for nedgang i udlejningsprocenten for Jeudans ejendom-
me.

Ved en kundes fraflytning af et lejemal eller ved Jeudans
erhvervelse af ejendomme indeholdende ledige lejemal kan
der desuden vaere usikkerhed om, hvorvidt det ledige lejemal
kan genudlejes og i sa fald til hvilken leje (genudlejningsrisiko).

Genudlejningsrisikoen er ud over beliggenhed, kvalitet, lejeni-
veaum.v. tillige pavirket af de generelle konjunkturer i samfun-
det. Genudlejningsrisikoen kan pavirke udlejningsprocenten
for Jeudans ejendomme.

For eksempel vil et fald i udlejningsprocenten pa 5 %-point
medfere en nedgang i lejeindtaegterne pa ca. DKK 75 mio.
(2020: DKK 70 mio.). Jeudan vil i 2022 isoleret set kunne tale
entomgangiejendomsportefeljen pd opmod 55 % ferresultat
for kurs- og veerdireguleringer (EBVAT) bliver negativt. Figu-
ren med tomgangsleje belyser, hvorledes en eventuel foragel-
se af tomgangsprocenten vil pavirke lejeindtaegterne i Jeudan
(opgjort pr. 31. december 2021), hvor der ikke er indarbejdet
eventuelle korrigerende planer for omkostninger m.m.
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Tomgangsleje ved foroget tomgangsprocent Jeudans udlejningsprocent
DKK mio. %
0 100
-100 —
-200 — 95 —
-300 —
-400 — 90 —
-500 —
-600 — 85 —
-700 —
-800 — 80 —
-900
-1.000 75
+5% +10% +20% +30% +40% +50% +60% 2017 2018 2019 2020 2021
Tomgangsleje DKK mio. Kebenhavn M Hele portefaljen

Ejendomsportefaljen - =ndring af leje pr. 31. december 2021

Arslejen Andring Indre vaerdi
@ndres med dagsvaerdi Dagsvaerdi Dagsvaerdi Egenkapital pr.aktie Egenkapital-
(DKK mio.) (DKK mio.) (DKK mio.) pr. m?(DKK) (DKK mio.) (DKK) andel

Arsregnskab
Investeringsejendomme 30.631
Igangveerende projekter
investeringsejendomme 381
lalt 31.012 31.698 10.079 182 32,1%
Lejen pr. m? stiger:
Lejen pr.m? stiger med DKK 20 19 502 31.514 32212 10471 189 329%
Lejen pr.m? stiger med DKK 30 29 755 31.767 32470 10.668 192 332%
Lejen pr.m? stiger med DKK 40 39 1.008 32.020 32729 10.866 196 336%
Lejen pr.m? stiger med DKK 50 48 1.261 32.273 32.987 11.063 200 339%
Lejen pr. m? falder:
Lejen pr.m?falder med DKK 20 -19 -511 30.501 31.176 9.681 175 31,4 %
Lejen pr.m? falder med DKK 30 -29 -765 30.247 30.917 9483 171 31,0%
Lejen pr.m?falder med DKK 40 -39 -1.018 29994 30.658 9.285 168 30,6 %

Lejen pr.m?falder med DKK 50 -48 -1.271 29.741 30.399 9.088 164 302%
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| 2021 har udlejningsaktiviteten i Jeudan for savel erhvervs-
som boliglejemal vaeret pa et hejt niveau, og der er indgdet og
genforhandlet lejekontrakter med en samlet arlig leje pa DKK
198 mio., svarende til ca.110.000 m?(2020: DKK 138 mio.).

Opsigelser af erhvervs- og boliglejemal svarede til en arsleje
pa DKK 112 mio. (2020: DKK 117 mio.).

Jeudans udlejningsprocent ekskl. udviklingsejendomme i
Kebenhavn, hvor 94 % af ejendomsportefaljen malt pa vaerdi
er beliggende, udgjorde ved &rets udgang 98,6 (2020: 94,9).
For Jeudans portefelje som helhed var udlejningsprocenten
ved drets udgang 98,1(2020:94,6).

Kundernes betalingsevne

Jeudanlaeggervaegtpdattiltraeekke gode ogkreditvaerdige kun-
der. Ved indgaelse af lejekontrakter seger Jeudan at afdaekke
kundernes betalingsevne, i det omfang det er relevant. Jeudan
stiller ved indgdelse af lejekontrakter som udgangspunkt krav
om depositum og forudbetalt leje. Det kan dog ikke udelukkes,
atnogle af Jeudans kunderifremtidenikke eristandtil at hono-
rere deres betalingsforpligtelser overfor Jeudan. Dette kan, i
det omfang deposita og forudbetalt leje ikke daekker, medfere
reducerede lejeindtaegter som falge af tomgang ved fraflytnin-
ger samt eventuelle ekstraomkostninger i forbindelse med for
eksempelistandszettelse ogindretning til nye kunder.

| de seneste tre regnskabsar har Jeudan haft tab ved mislighol-
delse af lejekontrakter i niveauet DKK 4,5 mio. pr. ar, svarende
til0,4 % af omszetningeni2021.

Regulering af lejeindtagter

| samtlige af Jeudans lejeforhold er der indgdet en lejekon-
trakt mellem kunden og Jeudan. Erhvervslejeindtaegter udger
mere end 90 % af Jeudans samlede lejeindtaegter, og Jeudans
erhvervslejekontrakter indeholder typisk bestemmelser om
(i) regulering af lejen i relation til udviklingen i nettoprisindek-
set (evt. med en bestemmelse om en mindste og/eller hgjeste
reguleringssats), (i) regulering af lejen med zndringen i visse
driftsomkostninger, for eksempel skatter og afgifter og (iii)
regulering af lejen grundet forbedringer af lejemalet finansie-
retaf Jeudan.
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Herudover er der enkelte lejemal, der har en omsaetnings-
bestemt leje. Dette indebzerer, at lejen arligt reguleres i
overensstemmelse med kundens omsaetning aret fer, og en
vaesentlig nedgang i omsaetningen kan have en negativ ind-
flydelse pa lejeindtaegten. Lejemal med omsaetningsbestemt
leje udger dog en meget beskeden andel af Jeudans samlede
lejemal, og lejekontrakterne indeholder i overvejende grad
bestemmelser om enfastsat minimumsleje.

Erhvervslejeloven indeholder bestemmelser, hvor lejen kan
reguleres, hvis den enten overstiger eller er mindre end mar-
kedslejen for det pagzeldende lejemal. Parterne kan dog aftale,
atbestemmelsenikke kanbringesianvendelseienvis arraekke.
Hvis parterne ikke kan blive enige om regulering af lejen efter
disse bestemmelser, kan forholdet indbringes for domstolene.

Der kan opsté situationer, hvor lejeforhgjelser med juridisk
grundlag ikke gennemfares ud fra forretningsmaessige hensyn.
Jeudan vil som udlejer tilstraebe ikke at gennemfore lejeforhe-
jelser, der vilmedfere foreget tomgang. Jeudan vil dog lebende
tilstraebe, atlejen svarer tilmarkedslejen for de enkelte lejemal.

| tabellen pa foregaende side er vist, hvorledes en generel
andring i den gennemsnitlige arlige leje i ejendomsportefaljen
vil pavirke dagsveerdien, dagsvaerdien pr. m2, egenkapitalen
samt indre vaerdi pr. aktie. En gennemsnitlig reduktion pa DKK
30 pr.m?, svarende til -2 %, vil medfere enreduktion i ejendom-
menes veerdipa DKK 765 mio. (2020: DKK 703 mio.).

Omkostninger til drift og vedligeholdelse
Afholdte omkostninger til drift og vedligeholdelse kan afvige i
forhold tildet budgetterede.

Jeudan gennemgar alle driftsomkostningsposter minimum kvar-
talsvis og udvalgte omkostningsposter manedsvis. | tilfaelde af
budgetafvigelser kankorrigerende handlingsplaner ivaerkszettes.

Der er udarbejdet instrukser for bevillingsfuldmagter for
afholdelse af vedligeholdelsesomkostninger med henblik
pa at sterre vedligeholdelsesarbejder kun igangsaettes i
overensstemmelse med budgetplanerne. Der gennemferes
budgetopfelgning pd den enkelte ejendoms vedligeholdelses-
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omkostninger hver maned, og eventuelle korrigerende hand-
lingsplaner igangsaettes straks.

For hver ejendom foreligger normalt en vedligeholdelsesplan
som et led i ejendommens samlede handlingsplan. Vedligehol-
delsesplanen beskriver de forventede vedligeholdelsesom-
kostninger indenfor enkort arraekke.

KOB AF EJENDOMME

| forbindelse med erhvervelse af ejendomme, herunder ved
erhvervelse af selskaber, der ejer ejendomme, er der en risiko
for, at ejendommene har uforudsete fejl og mangler, eller at
andre forhold vedrerende de tilkebte ejendomme eller selska-
ber kan medfere tab eller omkostninger for Jeudan. Dette kan
reducere den forventede resultateffekt af ejendomsinveste-
ringerne og ejendommenes markedsvaerdi.

Det er Jeudans politik at foretage relevante undersegelser og
vurderinger ("due diligence”) iforbindelse med keb af ejendom-
me, sa risikoen for uventede tab eller omkostninger, herunder
vedrerende fejl og mangler ved ejendommene, reduceres mest
muligt. Dette gaelder ogsa ved keb af portefaljer af ejendom-
me og selskaber der ejer ejendomme. Undersegelserne og vur-
deringerne omfatter juridiske, ekonomiske, byggetekniske og
imagemaessige forhold vedrerende hver enkelt ejendom, kun-
der, szlger og eventuelle selskaber. Jeudan anvender ekstern
assistance til juridiske, skonomiske og byggetekniske forhold
i de situationer, hvor Jeudan skenner dette hensigtsmaessigt.
Derudover seger Jeudaniaftalerne omkeb af ejendomme eller
selskaber, der ejer ejendomme, at opnd enraekke indestéelser/
garantier fra szlgers side, herunder blandt andet lejegaran-
tier til dekning af eventuel tomgang i en aftalt periode. Dette
medvirker dels til at fa afklaret eventuelle mangler fer aftalens
indgdelse, dels til at Jeudankan sege at drage saelger til ansvar,
hvis der efter handlens indgaelse konstateres mangler ved
ejendommene eller andre brud pé indestaelser/garantier.

Det er Jeudans strategi at fortsaette vaeksten i savel aktivi-
tetsomfang som indtjening. Dette vil medfare yderligere kab
af ejendomme. Det kan ikke udelukkes, at muligheden for at
keobe ejendomme i fremtiden pa vilkar og betingelser, der er til-
fredsstillende for Jeudan, bliver begraenset eller helt opherer i
kortere eller laengere perioder. | sa fald vil Jeudan afsté frakeb
af de pagzeldende ejendomme, hvilketkanmedfere, at Jeudans
langsigtede strategiske mal ikke kan opnas.

SALG AF EJENDOMME

Jeudans investeringsstrategi er at vaere langsigtet investor
med drift af ejendommene for gje, og Jeudans fokusomrade er
KebenhavnogFrederiksberg. lkke desto mindre kander opsta
situationer, hvor Jeudan beslutter at afthaende en eller flere
ejendomme, primaert udenfor Kebenhavn og Frederiksberg,
dadisse er beliggende udenfor Jeudans fokusomrade.

Salgsprisen for ejendomme ved et eventuelt fremtidigt salg
er forbundet med usikkerhed, da salgsprisen athanger af en
lang raekke forhold, herunder ejendommens lejeindtaegter og
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omkostninger, sammensatningen af kunder, ejendommens
beliggenhed og stand, det generelle renteniveau og markeds-
forhold i evrigt pa salgstidspunktet samt keberens afkast-
krav.

REGULATORISKE FORHOLD

Fremtidige juridiske, skattemaessige eller lovgivningsmaessige
2ndringer, som gor kab, salg og drift af ejendomme vanske-
ligere og/eller mere omkostningstunge, kan péavirke Jeudans
investeringer i ejendomme og/eller eksisterende ejendom-
mes driftsresultater.

Dette kan vare en forhejelse af skatter og afgifter eller
begrzaensninger af rentefradragsretten. Endvidere kan sndrin-
ger { lejelovgivningen, der palaegger udlejer starre byrder eller
begraensninger eller tildeler lejer sterre rettigheder, have en
indvirkning p& Jeudans investeringer i ejendomme og/eller
eksisterende ejendommes driftsresultater.

Fremsaettes lovforslag i Folketinget, som f.eks. ejendoms-
beskatning og lagerbeskatning, der forventes at redu-
cere Jeudans resultat og/eller péavirke Jeudans finansielle
stilling negativt, involverer Jeudan sig i den politiske proces
via Jeudans brancheorganisation Dansk Industri og Jeudans
gkonomiske og juridiske radgivere med henblik pa at begraen-
se den negative pavirkning.

SERVICEYDELSER

Omszetningen eller indtjeningen i Service kan falde, for eksem-
pel grundet faldende efterspargsel. Sterstedelen af omsaet-
ningen er relateret til Jeudans ejendomme ogkunderne heri.

Eneventuel nedgang i den gennemsnitlige dekningsgrad med1
%-point vil pa basis af omsaetningsniveauet for 2021 betyde en
reduktion af Jeudans resultat far skat med DKK 8 mio. for kom-
penserende omkostningsreduktioner.

En eventuel nedgang i aktivitetsniveauet i Service, svarende
til manglende omsaetning pa DKK 10 mio., pavirker resultat
for skat med DKK 1,5 mio., beregnet pa basis af de realiserede
beleb for 2021 og fer eventuelle kompenserende omkostnings-
reduktioner.

Jeudan gennemgar lebende igangvaerende sager, ligesom alle
storre entrepriser efterkalkuleres.

Jeudananvenderivissetilfaelde eksterne udbydere af services,
herunder handvaerkere og entreprenarselskaber, og er i disse
situationer afhaengig af, at disse eksterne udbydere af services
kan opfylde den indgéede aftale med hensyn til blandt andet
leveringstid og kvalitet.

Jeudan gennemfarer projektering, entrepriser og servicekon-
trakter for savel kunder i Jeudans ejendomme som for kunder
iandre ejendomme. Det kan ikke udelukkes, at der i den forbin-
delse kan begas fejl, og dermed paferes Jeudan et erstatnings-
ansvar.
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IT-RISIKO 0G CYBERKRIMINALITET

IT understotter en stor del af de systemer og vaerkstejer, der
anvendes af Jeudans medarbejdere, hvorfor det er vaesentligt
at IT-lesninger er brugervenlige, stabile og sikre. Nedbrud i
systemer somfolge af f.eks. cyberkriminalitet kan give tabsom
folge af omdemmemaessige konsekvenser eller mistet forret-
ning.

IT-risiko omfatter blandt andet nedbrud eller ustabilitet pa
Jeudans systemer, og cyberkriminalitet kan vaere phishing-
angreb eller systemnedbrud som falge af eksterne pavirkninger.

Jeudan har etableret et cyber awareness-program, som admi-
nistrative medarbejdere har gennemfart og nye medarbejdere
skal gennemfare, ligesom der labende foretages phishingtests
blandt medarbejderne for til stadighed at opretholde opmaerk-
somhed pa [T-sikkerhed. Jeudan foretager minimum en gang
arligt envurdering af forskellige IT-risikoscenarier, herunder en
vurdering af sandsynligheden for og konsekvensen af de for-
skellige scenarier - bade fer og efter forbedringstiltag.

KLIMAFORANDRINGER

Der er gennem de senere &r forekommet ndrede vejrforhold,
som kan veere affedt af klimaforandringer, herunder kraftig
regnskyl, storme m.m.

Pludselige kraftige regnskyl kan forarsage vand/oversvemmel-
ser i stue- og kaelderlejemal, der kan give udfordringer for kun-
derne med at dbne restaurant- og butikslejemal. Herudover kan
det medfere stremafbrydelser, manglende fremkommelighed
igadernem.m.

Jeudan har udarbejdet en beredskabsplan med klare komman-
doveje, hvis en sadan situation skulle opsta. Dette omfatter
ogsa beredskabscontainere, der indeholder affugtere, vand-
stovsugere, varmeblaesere m.m., der kan anvendes hos berarte
kunder, da der i disse tilfzelde kan opsta ventetid hos skades-
serviceselskaber m.m.Herudoverkanderidisse tilfzlde opret-
tesetdegnbetjentinternt callcenter, somhar til formalatkunne
betjene Jeudans kunder hurtigt og effektivt.

Ved storre renoveringer pa ejendomme taenkes skybruds-
sikringindide tilfeelde, hvor det forekommer relevant.

ESG

Irelation til ESG-omradet er der endel risici, somer meget rele-
vante, men som hver for sig vurderes som mindre vaesentlige.
Disse risici kan vaere arbejdsmilje, korruption og uetisk forret-
ningsferelse, leveranderforhold m.m. Der henvises generelt til
Jeudans ansvarlighedsrapport for 2021, der er offentliggjort pa
Jeudans hjemmeside.
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Herunder beskrives derfor alene miljeforhold relateret til
Jeudans ESG-risici.

Miljeforhold

Jeudans risiko vedrerende miljgforhold bestar primaert i, at der
konstateres forurening pa en ejendom, og at myndighederne
udsteder pabud, der kan medfere udgifter eller ulemper for
Jeudan eller pavirke ejendommens vaerdi.

Jeudan seger i udevelsen af sin virksomhed, herunder ved
erhvervelse af ejendomme, at vurdere og begraense miljemaes-
sigerisici.

Ejendomme beliggende i Kebenhavn, herunder Jeudans ejen-
domme, er generelt omradeklassificeret som lettere forure-
nede. Denne lettere forurening skyldes for det meste sékaldt
diffus forurening, for eksempel udstedningsgas fra biler m.m.
En omrédeklassificering som lettere forurenet pavirker som
udgangspunkt ikke ejendommenes anvendelse eller vaerdi.
Ejeren kan dog blive palagt ekstra omkostninger til handte-
ring af jord m.v. ved byggeripa ejendommene.

[ forbindelse med tilkeb har Jeudan erhvervet ejendomme, hvor
der er konstateret miljgforurening, der har medfert, at ejen-
domme kan vaere kortlagt pa sakaldt vidensniveau 2, eller hvor
der er mistanke om forurening, s& ejendommene er kortlagt
pa sakaldt vidensniveau 1. En ejendom kortlaegges pa videns-
niveau 2, nar der er oplysninger om, eller konstateres, at der er
forurening pa ejendommen, somkan udgere enmilje- eller sund-
hedsmaessig risiko. En ejendom kortlaegges pa vidensniveau 1,
nar der er faktisk viden om, at der har vaeret en branche eller
aktivitet pa ejendommen, som ger, at den kan vaere forurenet.

Kortlaegningerne pa vidensniveau 1 og 2 pavirker som hoved-
regel ikke anvendelsen af ejendommene til erhverv, butik m.v.,
medmindre forureningen udger en risiko for grundvandsinte-
ressen i omradet. | sa fald kraeves tilladelse til ndret anven-
delse samt til alle bygge- og anlaegsprojekter.

Jeudan kan generelt ikke palaegges omkostninger til underse-
gelser eller fiernelse af forurening, med mindre Jeudan selv er
forurener. Dog kan Jeudan blive palagt omkostninger i tilfzelde
af en kundes forurening, hvis kunden ikke betaler. Myndighe-
derne kan ved &ndret anvendelse, byggeri m.v. stille krav om
undersegelser og tiltag, der kan medfere udgifter for Jeudan.
Desuden kan Jeudan i tilfzelde af alvorligere forurening blive
palagt at indhegne eller befaeste offentligt tilgengelige area-
ler.
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EJENDOMSMARKEDET

| KOBENHAVN

| 2021 var det Kebenhavn, der toppede magasinet Monocles
liste over verdens bedste byer at bo i. Undersagelsen malte
pa den overordnede livskvalitet og Monocles chefredakter,
Andrew Tuck, udtaler bl.a. at: "Kebenhavn er en af de byer, hvor
der er et @gte anske om at skabe bedre livskvalitet for alle.
Byen er blandt de allerbedste i forhold til at skabe et renere
miljg, og Kebenhavn hester frugterne af mange ars urbane
investeringer.” P& den finansielle front bevarede Kebenhavns
Kommune sin AAA-kreditvurdering.

Det erbl.a. de gode malinger, omtaler og vurderinger, der er med
til, at udenlandske investorer ser Danmark, og i saerdeleshed
Kebenhavn, som et attraktivt investeringsmal. Kebenhavns ind-
byggertal ogerhvervsliv har haft voksevaerk over en arraekke, og
der ses et voksende udbud af bade bolig- og erhvervsbyggeri.

Devigtigsteting, der fremhaeves omKebenhavnfraudenlandsk
side, er det attraktive kulturliv, hvor szerligt de smukke havne-
promenader, grenne arealer og et vellykket miks af moderne og
historisk arkitektur bliver fremhaevet. Byen har en utroligt vel-
fungerende infrastruktur, hvor der tages hensyn til bade géen-
de, cyklende og bilister, og den senest tilkomne Metro Cityring,
der forbinder byens brokvarterer og forbedrer de i forvejen
gode transportmuligheder til bl.a. Kebenhavns Lufthavn, er en
god og solid prik over {'et.

| international sammenhang bliver Danmark, herunder ogsa
Kebenhavn, ofte bemaerket for det store fokus pa bzeredyg-
tighed ogjagten efter klimamaessigt gode lesninger. Det er bl.a.
alle disse arsager, der er medvirkende til at Danmark, herunder
Kebenhavn, ifelge Verdensbankens seneste opgerelse, range-
rer somdet 4.bedste landiverden at drive virksomhedi.

Kebenhavns indbyggertal er vokset med 35 % siden 1995, og
ifelge Kgbenhavns Kommunes negletalsrapport for 2021 er
det en udvikling, der forventes at fortsaette frem mod 2031.
Befolkningstilvaeksten er fordelt pa alle bydele, og det stigen-
de antal kebenhavnere kanbl.a. ses i en stor boligefterspargsel
med stigende boligpriser til falge.

Med en gennemsnitsalder pa 36,2 ar er Kebenhavn Danmarks
“yngste by". Fremskrivningerne i 2021-rapporten fra Keben-

havns Kommune peger dog pa et kraftigt stigende antal zldre,
og 12031 forventes der at vaere 60 % flere borgere over 80 ar
i Kgbenhavns Kommune. Den unge gennemsnitsalder skyldes
bl.a. en stor andel af unge studerende - som i mange tilfeelde
flytter til omegnskommunerne efter studiet, hvorfra de pend-
ler til job i Kebenhavn. Der er derfor et stort arbejdskraftsud-
bud, nar man taeller omegnskommunerne med, og det gor det
attraktivt for virksomheder at etablere kontor i Kebenhavn.

Som folge af en politisk aftale om at udflytte studiepladser fra
de starre byer, skal de danske universiteter reducere op til10 %
af deres arlige studieoptag i storbyerne frem mod 2030. Det
kangares ved enten at flytte studiepladserne andre steder hen
ilandet eller ved at optage faerre studerende.

Universiteterne har ved arsskiftet 2021 fremsendt en plan til
godkendelse hos Uddannelses- og Forskningsministeriet. Ale-
ne pa Kebenhavns Universitet er det planen at reducere 1.590
studiepladser frem mod 2030. Herudover kommer Copenha-
gen Business School (CBS) og IT-universitetet (ITU) ogsa til
enten at udflytte eller nedlukke studiepladser i Kebenhavn og
pa Frederiksberg. | takt med at der bliver faerre studiepladser
i kebenhavnsomradet, er der risiko for en nedsat boligefter-
spergseliKabenhavn. Det gaelder bade mindre lejligheder, men
ogsa de sterre udlejningslejligheder, som i dag bliver delt af
flere studerende, der bor sammen ibofaellesskaber.

Kegbenhavn og omegn udger en betydelig andel af Danmarks
produktion, og Kebenhavn er en by i vaekst. | 2020 var Dan-
marks samlede BNP DKK 2.330 mia. Heraf stod Region Hoved-
staden for DKK 961 mio. og Kebenhavn By for DKK 442 mio.
- svarende til hhv. 42 % og 19 % af Danmarks samlede BNP.
Ydermere blev Kebenhavns BNP pr. indbygger i 2020 malt til
DKK 555.000, hvilket er 39 % hajere end landsgennemsnittet
pa DKK 400.000.

Kebenhavn Bys andel af BNP havde en gennemsnitlig arlig
vaekst pa 2,3 % fra 2000 til 2020, hvilket er 1,1 %-point hejere
end landsgennemsnittet. Udviklingen er til dels drevet af
befolkningstilvaeksten, idet den gennemsnitlige vaekst i BNP
pr. indbygger var 0,9 % for perioden, mens den til sammenlig-
ningvar 0,7 % pa landsplan.
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Den store vaekst i Kebenhavn ger det attraktivt at etablere
virksomheder ibyen, hvilket skaber en naturlig vaekst i beskaef-
tigelsenogantallet af arbejdspladser.

Overordnet set er de naevnte forhold udtryk for en god sta-
bilitet i efterspargslen efter kontor- og boligarealer, som
medvirker til en forholdsvis hej og stabil vaerdianszettelse af
investeringsejendomme i Kebenhavn. Jeudan ser derfor fort-
sat Kebenhavn som et attraktivt investeringsmarked.

DANMARKS OKONOMI OG INFLATIONSSTIGNINGER

P& trods af nedsat aktivitet, restriktioner og en verdensom-
spaendende forsyningskrise som folge af coronakrisen er
dansk ekonomi i vaekst. Vaeksten er blandt andet drevet af
heje opsparingskvoter under nedlukningerne, og den efter-
folgende heje vaekst i privatforbrug og investeringer har fort
til en i gjeblikket historisk lav ledighed. Dansk ekonomi er i en
hajkonjunktur. BNP er vokset med 3,9 % i 2021 og forventes at
stige yderligere 2,8 % 0g 2,1 % ihhv. 2022 og 2023. Fremskriv-
ningerne er dog betinget af en vis usikkerhed grundet fortsat
coronasmitte, globale forsyningsproblemer og en stigende
inflation.

Det er isaer risikoen for inflation, der er en usikkerhedsfaktor,
fordinetop inflation blandt andet kan medfare rentestigninger.
| december 2021 steg inflationen i Danmark med 3,4 % pa ars-
basis, ogiudlandet ses et lignende manster med 5 % inflation i
EU og 7 % i USA for den tilsvarende periode. De store stignin-
ger har faet den amerikanske centralbank (FED) til at melde om
rentestigninger i lebet af 2022, mens den europaeiske central-
bank (ECB), ud fra antagelsen om at inflationsstigningerne er
midlertidige, forelabigt fastholder sit nuvaerende renteniveau.
Der er altsa en udbredt bekymring for leengerevarende inflati-
onsstigninger, men samtidig en generel forventning om at stig-
ningerne vil aftage i lebet af 2022 og stabilisere sig omkring 2
% istartenaf 2023.

ERHVERVSEJENDOMSMARKEDETS STORRELSE

Ultimo 2021 udgjorde Jeudans samlede ejendomsportefaolje
980.000 m2. Heraf ligger de 825.000 m? i Kebenhavn/Frede-
riksberg.

Historisk transaktionsvolumen (DKK mia.)
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Tomgangsprocent for kontorer i Kebenhavn
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Nar det kommer til erhvervsejendomme i Danmark, er Stor-
kebenhavn det sterste og mest likvide marked - malt pa bade
etageareal og transaktionsvolumen. 41 % af alle etagemeter til
kontorformal ligger iRegion Hovedstaden.Det betyderbl.a. at
markedet er mere end dobbelt sa stort som det samlede mar-
ked i de fire ovrige hovedmarkeder, Aarhus, Aalborg, Odense
og Trekantomréadet, som tilsammen rummer 15 %.

P& markedet for detailejendomme har Storkebenhavn en
andel pa 23 % af etagearealet, mens de avrige hovedmarkeder
tilsammen har 18 % af etagearealet.

Der pagar et omfattende nybyggeri i Kebenhavn, og byen for-
ventes at fa omkring 255.000 m2 nye kontorlokaler i 2022 og
2023.Byggeriet finder primzaert sted iNordhavn, @restaden og
iPostbyenoverfor Kebenhavns Hovedbanegérd, mens Jernba-
nebyen, der ligger mellem Vesterbro og Sydhavn, forventes
at komme til at bidrage med yderligere kvadratmeter senere
12020%erne.

| de samme omrader pagar der ligeledes en raekke nye bolig-
byggerier, som forventes faerdige indenfor de kommende ar.

MARKEDET FOR INVESTERINGSEJENDOMME
Ejendomsmarkedet i Danmark er et attraktivt marked for sével
nationale som internationale akterer. Det resulterer i lave tom-
gangsniveauer, rekordstore transaktionsvolumener og lave
afkastkrav. Efterspergslen er iszer drevet af et forsat lavt ren-
teniveau, likviditetsoverskud og en verdensomspaendende
gkonomisk hajkonjunktur. Dette er til trods for en stigende infla-
tionsrisiko, politisk usikkerhed, forsyningskrise og en fortsat
pavirkning af coronapandemien.

2021 var pa mange mader et rekordar med en samlet transak-
tionsvolumen pa DKK 106 mia. En stigning pa 48 % i forhold til
2020, hvor transaktionsvolumen udgjorde DKK 71 mia. Den
storevolumenerblandtandetdrevet af udenlandske investorer,
som har staet for ca. 51 % af transaktionsvolumen til trods for,
at danske investorer har staet for ca. 90 % af alle handler. Det
vidner om, at udenlandske investorer involverer sig i de starre
handler, mens de danske investorer star for de mindre handler.
Transaktionsomfanget er desuden drevet af en meget hoj efter-
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spergsel og heje prisniveauer afledt af negative renter og likvi-
ditetsoverskud.

Hovedstadsomradets transaktionsvolumen for 2021 er opgjort
til DKK 57 mia. Det er det hgjeste i omradets historie og sva-
rer til 54 % af den samlede transaktionsvolumen i hele landet.
Dermed fortsaetter tendensen for de sidste syv ar, hvor Hoved-
stadsomrédet har staet for 50-75 % af transaktionsomfanget.

Investeringsniveauet indenfor alle segmenter har varet hejt,
hvor kontorer udger den naststerste med 16 %, og boligud-
lejningsejendomme den sterste med ca. 53 % af den samlede
investeringsvolumen i Danmark. Dette bekrzefter, at boligejen-
domme fortsat bliver opfattet som stabile investeringer og
alternativ til f.eks. aktier, obligationer mv. Specielt boligefter-
sporgsleniKebenhavnerpaethistorisk hejtniveau, hvilket skyl-
des en stor befolkningstilvaekst i Kebenhavn og en stigning i
antallet af folk, der lever som singler.

Effekten fra det begraensede udbud, heje prisniveau og de
politiske tiltag, sdsom aendring af Boligreguleringsloven, den
kommende lagerbeskatning og de nye ejendomsvurderinger,
domineres altsa af efterspargslen drevet af lave renter og et
stort placeringsbehov. Corona har imidlertid medfert eget
usikkerhed og en faldende omsaetning indenfor detail- og hotel-
ejendomme, hvorfor denne ejendomstype har oplevet faldende
investeringsaktivitet relativt til de andre segmenter.

Transaktionsomfanget var i 2021 historisk hejt, og Jeudan vur-
derer, at det ikke vil blive overgdet i den naermeste fremtid. Det
er afledt af en eget risiko for rentestigninger kombineret med
helt ekstraordinzere tilstande i 2021. Dog forventes transakti-
onsomfanget i de kommende ar at stabilisere sigiden heje ende
af skalaen, som en konsekvens af et fortsat hejt placeringsbe-
hov, lave renter og et relativt hejt risikojusteret afkastniveau
sammenlignet med andre aktiver sdsom obligationer. Det er
forventningen, at investeringsinteressen fortsat vil kredse om
velbeliggende ejendomme, der kan generere et stabilt cash flow
med lavrisiko.Der ses en svag stigningiinteressen for ejendom-
me med en mere sekundzer beliggenhed, af en ringere kvalitet
og med svagere udlejningsforhold, men den er fortsat begraen-
set. De sekundaere beliggenheder bliver fortsat opfattet som
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risikofyldte, dels fordi finansieringen af sddanne ejendomme
er lidt vanskeligere, dels fordiinvestorerne primaert seger ejen-
domme, der kan generere et stabilt cash flow.

AFKASTKRAV | KOBENHAVN 0G OMEGN

Renteniveauet for 10-arige statsobligationer er ultimo 2021
fortsat negativt i niveauet -0,23 %. Det er en svag stigning
forhold til fjerde kvartal 2020, hvor renten var -0,46 %. Afkast-
spaendet mellem statsobligationer og primaere ejendomme i
det centrale Kebenhavn er séledes indsnavret en smule, idet
afkastkravene er faldet yderligere i slutningen af 2021. Hvis
inflationsstigningerne viser sig at vaere mere permanente, og
renten stiger, kan spaendet blive yderligere indsnaevret. Afkast-
spandet har fortsat en starrelse, som ger ejendomsinveste-
ringer attraktive, og som medfarer en stor efterspergsel efter
primaere ejendomme med et stabilt cash flow i Kebenhavn. P&
kortere til mellemlang sigt vurderes afkastkravet at stabilisere
sig pa nuvaerende niveau.

MARKEDSSEGMENTER FOR INVESTERINGSEJENDOMME
Dansk gkonomi er indtil videre sluppet relativt hurtigt og
uskadt igennem coronakrisen, og der er i gjeblikket hajkon-
junktur med hej beskzeftigelse og lav ledighed. Det har ogsa
pavirket kontorejendomsmarkedet.

Investering i kontorejendomme
Nettostartafkastet for primaere kontorejendomme { Kabenhavn
ses{andet halvar 2021 at vaere faldet med 0,25 %-point.

Efter en stagnering gennem 2020 har de sekundzere kontorejen-
dommes nettostartafkast tillige vaeret faldende hen mod slutnin-
gen af 2021. At spaendet i nettoafkast mellem de primaere og
sekundaere kontorejendomme mindskes marginalt, skyldes
hejst sandsynligt en faldende risiko p&d markedet i forbindelse
med udrulningen af vacciner og et sterre kendskab til konse-
kvenserne af en@get coronasmitte isamfundet. Flere investo-
rer kan dermed investere i de sekundzere beliggenheder uden
at ga pa kompromis med deres risikoprofil.

Faldet i nettostartafkastene er iszer drevet af udenlandske
investorer, som pa deres hjemmemarkeder normalt opererer
med lavere afkastkrav, end hvad der ses pa det kebenhavnske
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kontormarked. Kombineret med denrelativt laverisiko, der er
forbundetmedatinvestereidet danske ejendomsmarked, gor
det kontorejendomme i indre Kebenhavn til en attraktiv inve-
stering for udenlandske investorer. Herudover er det generel-
le store placeringsbehov og den lave alternativforrentning pa
obligationsmarkedet med til at presse afkastkravene nedad.

Siden starten af 2020 er tomgangen pa kontorudlejningsmar-
kedetidet centrale Kebenhavn steget fra 5,3 % til 8,7 % primo
oktober 2021. Der kan hermed konstateres et hgjere niveau
sammenlignet med de seneste ar.

Til sammenligning har tomgangen i Region Hovedstaden vaeret
faldende de senere ar fra omkring 12 % i starten af 2017 til
under 9 % i 2021. Fra primo oktober 2020 til primo oktober
2021 faldt tomgangen i Region Hovedstaden med 0,4 %-point
til8,9%.

Det er Jeudans forventning, at tomgangsniveauetidet centrale
Kabenhavn vil vaere svagt stigende i 2022.

Flere finansielle institutioner i Kebenhavn har flytteplaner pa
agendaen, sa det forventes, at der over de naste ar kan opsta
et sterre udbud af ledige domicilejendomme. Ligesa kan den
igangvaerende udflytning af statslige arbejdspladser ogen evt.
yderligere udflytning medfere en stigning i udbuddet af ledige
arealer. Det forventes derfor, at der pa laengere sigt vil vaere en
stigning i tomgangen i Kebenhavn, hgjest i de sterre domicil-
ejendomme og lavere i flerbrugerejendomme.

Fra primo 2017 til ultimo 2021 er lejeniveauet for primaere kon-
torlejemaliKgbenhavn steget fra DKK1.800 pr.m2til DKK 2.150
pr. m2 Priserne stagnerede fra tredje kvartal 2019 til flerde
kvartal 2020, men i fjerde kvartal 2020 steg det fra DKK 2.050
pr.m2tilDKK2.100 pr.m?, ogifjerde kvartal 2021 ndede det DKK
2150 pr. m2. De sekundzere kontorlejemél har i samme periode
oplevet en lengerevarende stagnerende tendens. Priserne for-
blev omkring DKK 1400 pr. m? fra fjerde kvartal 2019 til tredje
kvartal 2021, hvor de steg til DKK 1450 pr. m2. Forskellen pa
lejeniveauet mellem primaere og sekundaere kontorlejemal er
steget fra DKK 650 til DKK 700 pr. m? i flerde kvartal 2020. Et
niveau, der stadig er gzeldende ultimo 2021.

Jeudan Arsrapport 2021 - Ejendomsmarkedet i Ksbenhavn

Det er Jeudans vurdering, at investeringer i kontorejendomme
fortsat er veerdifaste. Faldende afkastkrav p& markedet og
svagt stigende lejeniveauer gor, at kontorejendomme stadig
er en attraktiv investering. Med forventningen om stigende
inflation 1 2022, og et deraf stigende placeringsbehov pa ejen-
domsmarkedet, forventes kontorejendomme ogsa fremadret-
tet at vaere en attraktiv investering - under forudszetning af at
inflationen ikke bliver sa hgj, at der opstar en gkonomisk krise.

Pa kontormarkedet sker der store forandringer i disse ar, hvor
kundernes behov og ansker udvikler sig. Szerligt fleksibilitet
er blevet et afgarende parameter, og det ses bl.a. i form af nye
tilbud inden for co-working og kontorhoteller, bade i Danmark
og pa globalt plan. | Kebenhavn udger kontorhoteller stadig en
forholdsvis lille andel af det samlede udbud af kontorer sam-
menlignet med andre storbyer. Jeudan ser dette som et udtryk
for, at Kebenhavn har noget at indhente pa denne front og for-
venter derfor, at de kommende ar vilbyde pa flere fleksible kon-
torkoncepter og forseg pd atimedekomme de nye behov.

Under coronakrisen matte mange kontormedarbejdere plud-
seligt omstille sig til kun at arbejde hjemmefra. Omvaltningen
har betydet, at bade virksomheder og medarbejdere i dag har
faet solid erfaring med fordele og ulemper ved hjemmearbejde.
Virksomhederne har f.eks. erfaret, at effektiviteten ikke bliver
forringet ved hjemmearbejde, men at det f.eks. i hajere grad er
vidensdelingen blandt medarbejderne, der pavirkes. Medarbej-
derne oplevede en stor fordel ved en eget fleksibilitet i hverda-
gen, men den kom pa bekostning af social og faglig interaktion
og hygge med kollegaerne. Det estimeres, at medarbejdere i
dag gennemsnitligt eftersparger 2-3 hjemmearbejdsdage om
ugenmod ca.1dag omugen fer coronakrisen.

Efterspargslen er dog forskellig alt efter alders- og kensfor-
deling blandt medarbejderne. En undersegelse gennemfert af
Castellum i 2020 viser, at den yngre og nye del af arbejdsstyr-
ken helst vil mede ind pa en fysisk arbejdsplads og have den
sociale interaktion med kollegaerne - hvorimod den lidt zldre
gruppe af ansatte, som maske ogsa har familie og/eller barn,
har et mindre behov for at made fysisk op pa en arbejdsplads.
Undersagelsen viser ogsa, at maend i hejere grad end kvinder
ensker kontorarbejde med fysisk tilstedevaerelse, at personer
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under 25 ar generelt foretraekker mere dbne kontorlandskaber
med mulighed for social interaktion, mens ansatte over 26 ar
hellere vilhave mindre kontorlokaler med kun de naermeste kol-
legaer. Udformningen af fremtidens kontor kraever derfor en
forstaelse for, hvordan arbejdsstyrken er sammensat i forhold
til f.eks. alder, livssituation og personlige praeferencer.

Jeudan vurderer, at der i de kommende ar kommer til at vaere
enstabil efterspergsel efterkvadratmeter pakontormarkedet.
Dererseerligt to strukturelle forandringer, der pavirker kontor-
markedet, og de traekker paradoksalt nok i hver sin retning. Pa
den ene side ses et oget pladskrav - pa den anden et enske om
flere hjemmearbejdsdage.

Der ses et oget pladskrav pr. medarbejder grundet et sterre
fokus pa sociale omrader, som i mange tilfzelde kraever flere
kvadratmeter, ligesom der findes et stigende behov for et
sterre antal mindre mederum. Overfor dette sgede pladskrav
pr.medarbejder ses saledes den sterre og stigende maengde af
hjemmearbejde, hvilket alt andet lige vil kraeve faerre kvadrat-
meter.

Jeudan forventer, at de to modsaetninger vil udligne hinanden
og forventer derfor ikke at se engenerelt hgjere tomgang ikon-
torejendomme som folge af disse strukturelle zendringer. Det
forventes dog, at der vil komme en zndring i hvilken type kon-
torer, der bliver efterspurgt.

Den nye virkelighed med aget hjemmearbejde vil gere virk-
somhederne mere fleksible. Fremover vil en sterre ansaet-
telsesrunde f.eks. ikke nedvendigvis udlase et behov for flere
kvadratmeter, fordi hjemmearbejde i sa hej grad er en mulig-
hed. Denne nye virkelighed vil maske medfere en mere ideel
udnyttelse af de samlede kontorarealer i byerne, og virksom-
hederne vil ikke i samme grad skalere op, men i stedet tilpasse
sig deres eksisterende lokaler. Dette kan samtidig medfere, at
virksomhederne bliver mere kraesne, da de kan vente p3, at de
perfekte rammer/lokaler bliver ledige.

| tilleg hertil oplever Jeudan, at virksomhederne i hgjere grad
ensker at vaere forberedte pa fremtidig usikkerhed og bl.a. har
storre fokus pafleksible vilkar, s& de er godtrustet til nye situa-
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tioner, der kan opsta. Selvom de til en vis grad kan tilpasse sig
viaf.eks.hjemmearbejde, vilde fortsat eftersperge fleksibilitet
fraudlejer, f.eks.iforhold til kortere bindingsperioder.

Investering i detailejendomme

Detailmarkedet har veeret praeget af store andringer, bl.a.
drevet af coronanedlukninger for at bremse smittespredning,
andringer i forbrugsmenstre og ikke mindst pavirkningen fra
nethandlen.

Frem til ultimo 2015 har tomgangen for detailejendomme i
det centrale Kgbenhavn overordnet udviklet sig i en gunstig
retning.| 2016 var tomgangen pa sit lavpunkt pé 1,4 %. Det var
urealistisk, at et salavt niveaukunne bibeholdes over lengere
tid, og tomgangen er siden steget med fa sterre udsving. Ulti-
mo 2020 steg tomgangen et nek, og i juli 2021 ndede den 10,2
% forioktober 2021 at falde til 9,9 %, hvilket er over det histo-
riske gennemsnit. Det er bemaerkelsesvaerdigt, at tomgangen
i Storkebenhavn er 2,4 % i oktober 2021, hvilket séledes er
vasentligt lavere end idet centrale Kebenhavn.

Det er Jeudans vurdering, at tomgangen i det centrale
Kebenhavn vil stagnere { 2022 og formentlig aftage i slut-
ningen af aret, alt afhangig af den fortsatte coronasitua-
tion.

Under coronakrisen har isaer detailmarkedet vaeret udsat
- med restriktioner i form af reducerede abningstider,
afstandskrav, begraensning pa antal kunder m.m., som alle
pavirker den enkelte butiks omsaetning. Dette har medfert et
pres pa lejeniveauer og afkastkray, hvilket presser ejendoms-
veerdier og ejendomspriser i en nedadgadende retning. Det er
Jeudans vurdering, at eftervirkningerne fra coronakrisen vil
medfere en gradvis rekonstruktion af detailmarkedet.

Jeudan vurderer, at der vil vaere en stabil eftersporgsel pa
butikker med de mest attraktive beliggenheder. Seerligt de
kapitalstaerke danske og internationale kader ensker fortsat
at sikre sig attraktive butikslejemal pa velbeliggende adres-
ser, hvor synligheden i nogen henseende vaegtes hojere end
indtjeningen.
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Det forventes, at udviklingen i nethandlen vil pavirke marke-
det for detailejendomme yderligere i de kommende ar. Kon-
sekvenserne vil f.eks. vaere, at efterspargslen pavirkes, og at
det er en anden type butikker, der eftersparges i fremtiden.
Nethandlen ventes ogsa at pavirke detailbranchen i stigende
grad, hvorfor lensomheden i fysiske detailbutikker gene-
relt forventes at aftage. Ifelge en rapport fra IBM i 2022 vil
hybridbutikker, der formar at kombinere den fysiske og den
digitale forbrugeroplevelse, vinde fremitakt med at Gen Z-og
Millennial-generationerne repraesenterer en sterre del af de
danske forbrugere. Dette skal ogsa sesisammenhang meden
&ndring idanskernes forbrugsmenster over det seneste arti,
hvor szrligt oplevelser vaegtes hajere end et tidligere forbrug
af f.eks. tgjud over det ngdvendige.

Dette efterlader et mindre raderum i forhold til leje af butiks-
lokaler, hvorfor risikoen ved investering i netop detailejen-
dommene anses for stigende. Det forventes at ville medfare
en tiltagende risiko for hojere afkastkrav og dermed faldende
priser for detailejendomme. Velbeliggende detailejendomme
vildogfortsat have praeferencer.

Investering i boligejendomme

Markedet for udlejningsboliger kan opdeles i to typer: bolig-
ejendomme, hvor lejen er underlagt boligreguleringsloven og
boligejendomme, hvor lejen er markedsbestemt.

For boligejendomme, hvor lejen er underlagt boligregulerings-
lovenfral933, er lejen vaesentlig lavere end den opnaelige leje
i det frie marked. Udlejningsrisikoen er derfor meget lav og
tomgangen nzer nul. Markedet for denne type boligejendom-
me er dog blevet udfordret af indgrebet i boligregulerings-
lovens §5 stk. 2, der har resulteret {, at nogle udenlandske
investorer i mindre grad ensker at investere i zldre danske
boligudlejningsejendomme. Usikkerheden har dog ikke pavir-
ket transaktionsvolumennegativti2021for denne type bolig-
ejendomme, idet nye investortyper er gdet ind i markedet.

Der er stor byggeaktivitet af boligejendomme, hvor lejen
bestemmes af udbud og efterspergsel. Det stigende indbyg-
gertal { Kgbenhavn har vaeret medvirkende til, at der i den
seneste arraekke har vaeret handlet flere sterre, igangvaeren-
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de og nyopferte boligejendomme til udenlandske investorer
og danske pensionskasser til afkast ned omkring 2,75-3,00
% p.a., ligesom den store aktivitet med salg af byggeretter i
specielt Nordhavn og @restad kan tilskrives den forventede
nettotilflytning.

Markedslejeniveauet i primare boligejendomme har vaeret
stot stigende de seneste 10 ar. Det nuvaerende lejeniveau pa
omkring DKK 2.200 pr.m2 forventes stabilt.

Det er Jeudans vurdering, at tomgangen i de nyopferte bolig-
ejendomme generelt vil vaere lav, mens der i udvalgte omra-
der bl.a.iSydhavnen og i @restad kan konstateres en svagere
udlejning og dermed en hejere tomgang i nyopferte boligejen-
domme.

Befolkningstilvaeksten i Kebenhavn fortsaetter, men til trods
for det ses en stigende tomgang i nybyggede boligomrader.
Dersynesatvare enubalanceimarkedet, somentenkan skyl-
des, at der bliver bygget mere, end der reelt er efterspargsel
efter, eller at det, der opferes, ikke imedekommer de boligse-
gendes behov.

| den sammenhang bliver det interessant at falge, hvilken
betydning lempelsen af “95 m2-kravet” vil medfere. Lempel-
sen betyder, at etagearealet skal opdeles, sa 50 % af arealet
fritkandisponeres, dogmed et minimumpa 50 m2pr. lejlighed,
mens de resterende 50 % af etagearealet fortsat skal over-
holde et gennemsnit pad mindst 95 m? pr. lejlighed. Dette vil
formentlig afhjaelpe dele af udbudsvanskelighederne specielt
over for studerende, enlige og andre segmenter med hej efter-
spargsel efter mindre lejemal.

Mange studerende - ogsa fra udlandet - flytter fortsat til
Kebenhavn, hvilket resulterer i et hejt antal studerende og
nyuddannede. Tendensen er, at en del af dem flytter igen, nar
de er i 30'erne. Dette forventes at andre befolkningssam-
mensatningen, hvilket kan aendre boligbehovene. Netop
derfor ser Jeudan lempelsen af “95 m2-kravet” som vaerende
tiltraengt. Ligeledes vil en yderligere lempelse, eller afskaf-
felse af reglen, hj=elpe markedet til at selvregulere udbuddet,
sa det matcher efterspargslen.
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Hvis unge ogsa i fremtiden skal flytte til Kebenhavn for at
studere, kraever det som det farste, at byen tilbyder studie-
muligheder. De politiske aftaler om faerre studiepladser i de
starre byer vil alt andet lige betyde faerre studerende, hvor-
for eftersporgslen fra denne gruppe ma forventes at falde.
Indvirkningen pa efterspergslen vil afthange af, hvor langt
vk studiepladserne rykkes. Mange studerende benytter
dagligt det kebenhavnske byliv og har derfor en vis villighed
til at pendle til et studie, men der er selvfalgelig en graense
for pendlerlysten - og rykker studierne for langt vaek, vil de
studerende folge med.

Jeudan vurderer ikke, at det aktuelle afkast for nyere bolig-
ejendomme i dele af Kgbenhavn afspejler den potentielle
underliggende risikoprofil, hvorfor dette marked fortsat fol-
ges pa afstand.

Investering i industri- og logistikejendomme

Industri- og logistikejendomme har oplevet et opsving over
det seneste arti. Det skyldes bl.a. den sgede nethandel - som
har faet et ekstra skub under coronakrisen - og som medfe-
rer en vaesentlig stigning i antallet af pakker, der skal hénd-
teres og distribueres til forbrugerne. Dette kombineret med
manglende jord og plads taet pd Kebenhavn resulterer i en
oget mangel pa isaer moderne last-mile logistikejendomme i
Hovedstadsomrédet. Det giver lav tomgang og stigende leje-
niveauer, hvilket har resulteret i faldende afkastkrav for indu-
stri- og logistikejendomme.

| 2021 faldt afkastet for primaere industri- og logistikejen-
domme med lange lejekontrakter i Kebenhavnsomradet med
0,75-1,25 %-point. Det betyder, at afkastet pa primzere ejen-
domme i slutningen af 2021 ligger pa omkring 4,25 % for de
mest attraktive ejendomme. Afkastet for de sekundzere ejen-
domme er ikke faldet i samme grad.

Ligesom for kontorejendomme har udenlandske investorer
ogsa vist stor interesse for industri- og logistikmarkedet, og
udenlandske investorer stod for mere end 70 % af transakti-
onsvolumen pa markedet. Afkastkravene i Danmark er hejere
end i nabolandene, hvorfor udenlandske investorer ogsa her
er med til at presse niveauet nedad. Den store interesse for
segmentet ses ogsa i transaktionsvolumen pa markedet. |
lebet af 2021 blev der handlet industri- og logistikejendomme
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for over DKK 12 mia., hvilket er mere end en fordobling i for-
hold til 2020.

Det relativt lave afkast skal ses i sammenhaeng med, at seg-
mentet er relativt konjunkturfelsomt og pavirkes bade af
global, europzeisk og national gkonomi, mens faktorer som
handelsbarrierer, forbrugsmenstre og lignende handelsfor-
udsaetninger ber folges taet ved investering i dette marked.

Selvom industri- og logistikejendomme i 2021 har oplevet en
stor interesse fra investorerne, er det Jeudans vurdering, at
bdde tomgang og afkastkrav vil stagnere i 2022.

Investering i hotelejendomme

Hotelmarkedet har pa lige fod med detailmarkedet vaeret
hardt ramt under coronakrisen. De mange restriktioner har
flernet forretningsgrundlaget for virksomheder i turisme- og
oplevelseserhvervet, og det har medfert store omsaetnings-
tab - tilmed i en tid med meget nybyggeri og store udvidelser
iveerelseskapaciteten.

Fer coronakrisen udgav Horesta en hotelmarkedsrapport,
som beskrev de forventede arlige vaekstrater i vaerelses-
kapaciteten i Kebenhavn frem mod 2024. Allerede dengang
oversteg forventningerne vaekstraten i antallet af solgte
hotelveaerelser, sa pa det tidspunkt var bekymringen, at hvis
stigningeniantal overnatninger ikke fortsatte, ville det sgede
udbud af vaerelser fare til lavere belagningsgrader og der-
med til et pres pa indtjeningen i branchen. Krisen har nu med-
fort, at habet om stigende antal overnatninger ikke er blevet
realiseret, oghotelmarkedet er presset. Dette gaelder bade pa
markedet for hoteldrift og pa markedet for at eje hotelejen-
domme.

Et andet aspekt af hotelmarkedet er konkurrencen fra alter-
native overnatningsmuligheder og koncepter, som f.eks.
Airbnb og CityHub. Omvendt kan en kulturaendring i form af
mindre social kontakt, som felge af corona, potentielt med-
fore faerre overnatninger i deleskonomien, indtil en normali-
sering gradvist har fundet sted.

Det er fortsat uvist, hvornar hotelsegmentet er tilbage pa
normaliserede forhold. Den europaiske rejseaktivitet er
kun gradvist pa vej tilbage, men efterhanden som vaccine-
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programmer fuldendes, og turisterne vender tilbage, er det
Jeudans vurdering, at hotelbranchen vil genfinde et mere eller
mindre normaliseret niveau.

LAGERBESKATNING

Regeringen onsker at indfere lagerbeskatning pa ejen-
domsavancer med det sigte at finansiere en del af den nye
"Arne-pension”. Det skal bemaerkes, at den endelige model
for lagerbeskatningen endnu ikke er fastlagt. Der er derfor
fortsat envis usikkerhed omkring den endelig models udform-
ning. Det forventes, at der i labet af 2022 kommer et egentligt
udkast til et lovforslag i hering.

Det er planen, at lagerbeskatningen indferes fra og med ind-
komstaret 2023, hvorfor det er vaerdistigninger fra og med
2023, der vil blive beskattet.

Lagerbeskatningen forventes at omfatte boligejendomme og
erhvervsejendomme, der ejes af et selskabsbeskattet selskab
og anvendes til ekstern udlejning. | aftaleteksten fremgar det
ogsa, at der indferes en bagatelgraense pa DKK 100 mio., sale-
des at sma koncerner undtages for lagerbeskatningen.

Lagerbeskatningen vil indebaere, at vaerdistigninger beskattes
lebende, og ikke nar de realiseres, som det er tilfaeldet i dag.
Veerdistigningerne er bundet i veerdien af ejendommene og
bestar ikke af likviditet. Af den grund skal likviditeten findes
andetsteds i ejendomsselskaberne.

Implementeringen af lagerbeskatningen vil f& konsekvenser for
ejendomsbranchen, idet der vil opsta en likviditetsudfordring
i forhold til skattebetaling af en ikke realiseret vaerdistigning.
Herudover kan lagerbeskatningen medfere et pres pa prisni-
veauet for investeringsejendomme. Nar ejendomme beskattes
hardere, samtidig med at grundlaget for beskatningen ikke er
realiseret, vil der vaere faerre midler at investere i nybyggeri og
renoveringer - herunder investering i baeredygtige renoverin-
ger og i den gronne omstilling.

EJENDOMSVURDERING OG EJENDOMSBESKATNING

| forlengelse af Ejendomsvurderingsloven, som senest blev
@ndret ifebruar 2021, har detienlengere periode fra politisk
side vaeret diskuteret, hvorvidt og hvordan dekningsafgiften
ifremtiden skal opkraeves.

39

Et lovforslag omhandlende fastsaettelsen af daekningsafgifts-
promiller og det kommunale provenu fra daekningsafgiften fra
2022blev fremsatiFolketinget 17.november 2021 og blev ende-
ligt vedtaget 21. december 2021.

Fremadrettet vil grundlaget for daekningsafgiften for
erhvervsejendomme vaere afledt af grundvaerdien og ikke
forskelsveerdien (ejendomsvaerdien fratrukket grund-
veerdien), som det er tilfaeldet i dag. Beregningen af daek-
ningsafgiften skal fremadrettet ske pa baggrund af de nye
offentlige grundvurderinger for erhvervsejendomme.

Dadenyegrundvurderingerer forsinkede, er deriovergangsfasen
mellem de gamle og nye grundvurderinger fastsat kommunespe-
cifikke daekningsafgiftspromiller ved lov. De kommunespecifikke
daekningsafgiftspromiller fastsaettes pabaggrund af boligskatte-
forliget fra 2017, hvilket for Kebenhavns Kommune vil betyde
ensats pa 12,7 promille (af grundveerdien) i 2022. Fra 2023 til
2028 vil den lovfastsatte promille udgere et loft. | 2029 vil
der, ligesom i dag, gzelde et loft pa 10 promille for daeknings-
afgiftspromillerne for erhvervsejendomme.

Dagrundlaget for beregningenaf deekningsafgiftener andret
fra forskelsvaerdi til grundvaerdi, og de nye grundvurderinger
endnu ikke er klar, vil opkraevningen for 2022 ske p3 et fore-
lebigt grundlag. | den forelabige opkraevning af daekningsaf-
giften, vil der blive skelnet mellem tre typer af ejendomme: (1)
Ejendomme, der var daekningsafgiftspligtige ved udgangen
af 2021, (2) ejendomme, der har undergéet ndringer i daek-
ningsafgiftspligten herunder dekningsafgiftspligtige anven-
delsesandringer og (3) ejendomme, der efter 1. oktober 2020
er blevet dakningsafgiftspligtige. Hvordan den forelsbige
daekningsafgift beregnes, athanger af typen af ejendom.

Dadzkningsafgifteni2022 opkraeves pa et forelebigt grund-
lag, kan den senere blive efterreguleret, nar ejendomsvurde-
ringerne er klar, og den endelig dekningsafgift kan beregnes.
Den opkrzevede dekningsafgift i bl.a. 2022 kan blive efterre-
guleret ganske betragteligt - bade i nedadgaende og opadga-
enderetning pa et senere tidspunkt.

Det forhold, at der kan gennemfares en flerarig efterregule-
ring, vil medfere store administrative udfordringer i forhold
til efterregulering i erhvervskundeforholdene.
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OKONOMISKE MAL

Det er Jeudans overordnede gkonomiske malsztning at skabe
langsigtede vaerdier for aktionaererne gennemvaekst og et risi-
kojusteret afkast, der er hgjere end de bedst sammenlignelige
selskaber. Denne malsaetning seges realiseret ved folgende
konkrete ekonomiske mal:

Vakst

Det er malsaetningen, at de samlede ejendomsinvesteringer,
driftsresultatet (EBIT), resultatet far kurs- og vaerdiregulerin-
gerogsdbenzvnt den primaere drift (EBVAT) og EBVAT pr. aktie
skaludvise vaekst.

Herunder er vist den procentvise &ndring i forhold til aret for
samt et simpelt gennemsnit af de seneste fem ar.

2017 2018 2019 2020 2021 5argns.
Samlede ejendomsinv. 115% 27% 97% 74% 96% 82%
Driftsresultat (EBIT) 61% 86% 02% -02% 50% 4,0%
Resultat fer kurs- og
vaerdireg. (EBVAT) 05% 76% 113% 05% 48% 49%
EBVAT pr. aktie 04% 67% 113% 05% 48% 47 %

Rentabilitet (afkast af egenkapital)

| resultat for kurs- og vaerdireguleringer (EBVAT) indgér resul-
tatet af savel driften som de lebende omkostninger til finan-
siering.

EBVAT i forhold til den gennemsnitlige egenkapital anses af
Jeudanfor atvaere et vaesentligt enkeltstaende nogletal foren
vurdering af Jeudans driftsekonomiske situation og udvikling.
Nogletallet skal ses i lyset af ejendomsportefaljens beliggen-
hed og kvalitet samt den samlede finansieringssammensaat-
ning, der i al vaesentlighed bestar af egenkapital, 20-30-arige
realkreditlén med fast rente i gennemsnitligt 10 ar samt ikke
rentebaerende finansiering, som f.eks. udskudt skat.

Jeudans mal er, at EBVAT har et niveau, hvor rentabiliteten er
tilfredsstillende og tilstraekkelig robust til at kunne absorbere
konjunkturudsvingibdde udlejningsprocentenoglejeniveauet,
uden at Jeudans lebende likviditet saettes under pres.

Det er Jeudans mal, at resultatet far kurs- og vaerdiregulerin-
ger (EBVAT) dels skal udvise vaekst, dels skal udgere mindst 8
% p.a.af den arlige gennemsnitlige egenkapital ved en egenka-
pitalandel paca. 25 %.

Der er aktuelt nogle makrogkonomiske tegn pa, at samfunds-
gkonomien maske befinder sig i et sent stadie af en hajkon-
junktur. Dette medferer et ekstra fokus pa en robust balance
og kapital- og finansieringsstruktur. Jeudan har pa den bag-
grund indarbejdet enkonjunkturbuffer pd 5 %-point, sdledes at
Jeudans malsaetning om egenkapitalandel pa 25-28 % andres
til niveauet 30-33 %. Som en konsekvens heraf er Jeudans
EBVAT-mélszetning justeret til at udgere mindst 7 % af den
arlige gennemsnitlige egenkapital.

2017 2018 2019 2020 2021
EBVAT/gns. egenkapital 105% 102% 104% 96% 86%
Egenkapitalandel 265% 276% 278% 275% 321%

Det simple gennemsnit for de seneste 10 a&r udviser et arligt
afkast pa 10,3 %. Ved anvendelse af det strategiske kapital-
mal pa ca. 25 % af de samlede investeringer vil EBVAT over en
10-arig periode udvise et &rligt afkast p4 10,7 % (ROAC - Return
on Allocated Capital).

Vakst i ejendommenes dagsvaerdi

Jeudan maler investeringsejendomme til dagsvaerdi. Det enkelte
ars vaerdireguleringer kan vaere pavirket af @ndringer i konjunk-
turerne og af enkeltstaende haendelser og ber derfor vurderes
over en |aengere arraekke. Det er Jeudans malsaetning, at vaerdi-
reguleringerne i forhold til ejendommenes samlede bogfarte
vaerdi over en laengere periode gennemsnitligt mindst skal svare
tilinflationen (stigningen i nettoprisindekset).

| perioden 2012-2021 var den gennemsnitlige arlige vaerdiregule-
ring pa 2,0 % af ejendommenes bogferte vaerdi. | samme periode
er nettoprisindekset steget med gennemshnitligt 0,9 % arligt.

2012 2013 2014 2015 2016
Aretsveerdireguleringer/ejendommeuttimo ~ 1,0% -12% 16% 21% 15%
Arets vaerdireguleringer/gns. egenkapital 44% -48% 69% 86% 59%

Egenkapitalandel 231% 264% 229% 256% 254%

2017 2018 2019 2020 2021
Arets veerdireguleringer/ejendommeultimo 14% 13% 48% 14% 57%
Arets vaerdireguleringer/gns. egenkapital 58% 49% 181% 54% 197%

Egenkapitalandel 265% 276% 278% 275% 321%

Over en 10-arig periode har EBVAT i forhold til egenkapitalen
udgjort gennemsnitligt 10,3 % p.a., hvor mélsaetningen udger
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8% p.a.Vardireguleringer af ejendommene haridenne periode
ligget over inflationen og gennemsnitligt udgjort 7.5 % p.a. af
egenkapitalen, hvor malsaetningen udger 8 % p.a. | alt har disse
to poster saledes sammenlagt udgjort gennemsnitligt 17,8 %
p.a., hvor malsaetningen udger16 % p.a.

Herudover har egenkapitalandelen i perioder vaeret hejere end
det strategiske mal pa ca. 25 %. Samlet set er malsatningen
over de seneste 10 arrealiseret.

Kapitalstruktur

Jeudan tilstraeber en egenkapitalandel i sterrelsesordenen 25
% og en rentedaekning (EBIT + finansielle indtaegter, malt i for-
hold til finansielle omkostninger) i niveauet 3.

Malet for egenkapitalandelen er fastlagt blandt andet med
malsaetning om det bedst mulige afkast til aktionzererne, reali-
sering af Jeudans gkonomiske mal om et afkast fraden lebende
drift pa 8 % af egenkapitalen samt opnaelse af fremmedfinan-
siering pa attraktive vilkar. Jeudan har i de seneste fem ar ligget
over malsaetningen.

Malet for rentedzekning er fastlagt ud fra ensket om robust
balance mellem EBIT og de finansielle nettoomkostninger sup-
pleret med Jeudans finansieringsstrategi om fast rente i en
laengere arraekke.

Rentedaekningen skal péd mellemlangsigt primaertkunne pavirkes
af driftsrisikoen i EBIT, herunder tomgang, lejeniveau og omkost-
ningsniveau. Malsaetningen er realiseret ide seneste femar.

2017 2018 2019 2020 2021
Egenkapitalandel 265% 276% 278% 275% 321%
Rentedzekning 4,4 4,6 7.5 7.5 75

Finansiering

Ved udgangen af 2021 var det Jeudans malsztning, at 70-90
% af den langsigtede finansiering (realkredit- og anlaegslan)
er omfattet af renteaftaler med en gennemsnitlig lebetid pa
O-1ar.

Ultimo 2021 er den gennemsnitlige lebetid pa ca. 10 ar, og ca.
80 % af de langfristede finansielle gaeldsforpligtelser er daek-
ket medrenteaftaler.
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Malsaetningen pa en gennemsnitlig lebetid pa 9-11 ar forven-
tes de kommende ar reduceret til en gennemsnitlig lebetid pa
7-9ar.

Den valgte finansieringsstrategi, hvor renterisikoen sikres
med aftaler om fast rente, medfarer en kursrisiko. Ved fast-
leeggelse af Jeudans renteafdaekningsprofil afvejes renterisi-
koeniforhold til kursrisikoen.

Den vagtede lobetid for Jeudans renteaftaler bevaeger sig i
intervallet 9-11 &r og en maksimal risiko for negative kursre-
guleringer efter skat pa 15 % af den aktuelle egenkapital ved
etrentefald pa1%-point. Med en egenkapital pa DKK 10,1 mia.
svarer dette til en maksimal risiko p& DKK 1,5 mia. efter skat
og DKK 1,9 mia. fer skat. Kursfelsomheden udger ultimo 2021
ca. DKK 14 mio. pr. basispunkt, hvilket er under den fastsatte
graense pa maksimalt ca. DKK19 mio. pr. basispunkt.

Pengestromme og likviditet

Det er malsaetningen, at pengestremme fra de driftsmaessige
aktiviteter arligt udger ca. 8 % af den gennemsnitlige egenkapi-
tal.

Likviditetsreserven inklusive uudnyttede traekningsrettighe-
der skal mindst svare til 12 maneders EBVAT.

2017 2018 2019 2020 2021
Pengestremme fra driften/
gns. egenkapital 101% 92% 98% 117% 77%
Likviditetsreserve (DKK mio.) 712 720 814 978 888
EBVAT (DKK mio.) 609 655 729 733 768

Udlejning
Determalsaetningen, atJeudansudlejningsprocentiKebenhavn
ekskl. udviklingsejendomme udgar minimum 95.

2017
98,8 %

2018
973%

2019
94,7 %

2020
949%

2021

Udlejningsprocent Kebenhavn 98,6 %
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STRATEGI

Jeudan er en dansk ejendoms- og servicevirksomhed, der
skaber vaerdi og indtjening gennem en langsigtet og baere-
dygtig strategimed tre fokusomréder:

¢ Kunder
* Udvikling
¢ Vaekst

Jeudans strategi er opdelt i henholdsvis en driftsstrategiogi
den overordnede strategi, “Retning mod 2023", som indehol-
der en raekke underliggende strategiprojekter og initiativer
frem mod forelebigt 2023. Driftsstrategien er det funda-
ment, som“Retning mod 2023" har til formal at udvikle pa.

RETNING MOD 2023 - KUNDER, UDVIKLING O0G VAKST
“Retning mod 2023" er visualiseret i strategihuset overfor
og satter retningen for forretningen i de kommende ar. Med
afsaetiJeudans vaerdier omordentlighed, dygtighed og tilgzen-
gelighed, skal “Retning mod 2023" bane vejen for at nd Jeudans
malsaetninger.

Strategien bestar bl.a. af en raekke overordnede valg, der er

essentielle for Jeudans virke.

* | Jeudan teenkes der langsigtet i alle relationer, beslutnin-
ger og handlinger. Det er en del af Jeudans tilgang til kunder,
ejendomme, medarbejdere, leveranderer og det omgivende
samfund.

* Der tages initiativer, som bidrager til et velfungerende, drif-
tigt og baeredygtigt samfund. Det er ganske enkelt Jeudans
pligt.

* Der investeres, istandszttes og indrettes i Kebenhavns
smukkeste, historiske ejendomme. Det er Jeudans kernefor-
retning.

* Dertilbydes unikke rammer til virksomheder og private samt
services, der gor deres hverdag nemmere. Fordi Jeudan vil
vaere det bedste valg for kunderne.

* Enlet tilgengelig service- og kundeorienteret organisation.
For det fortjener kunderne.

* Der digitaliseres, hvor det skaber vaerdi for kunder og med-
arbejdere. Sa det er nemt at arbejde bade med ogiJeudan.

Jeudans strategi er udarbejdet efter et udferligt forarbejde. |
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2020 blev der gennemfart en behovsanalyse blandt eksiste-
rende og potentielle kunder, somklarlagde, at kunderne szerligt
eftersparger et tillidsfuldt, fleksibelt og enkelt samarbejde,
fleksible lejemal og kontrakter. Med afszet i den viden, og med
enoverordnet ambition om at vaere en ambities, attraktivsam-
arbejdspartner for kunderne, forpligter Jeudan sig til at levere
pa de listede kunde-WOWs (den anskede kundeoplevelse): Jeg
far altid hurtigt svar, Jeudan holder hvad de lover, Jeudan er en
samarbejdspartner i medgang og modgang, jeg er i gode han-
der hos Jeudan, og Jeudan tager ansvar for vores relation og
samfundet omkring os.

Midlet til malet er en raekke selvstaendige strategiprojekter,
somdrives af Jeudans medarbejdere.

Raekken af medarbejder-WOW's (den a@nskede medarbej-
deroplevelse) er formuleret som pejlemaerke for den enskede
oplevelse og opfattelse af Jeudansomengod arbejdsplads, og
de erudarbejdet med afszt i en labende engagementsmaling
blandt medarbejderne samt Jeudans ambition om at vaere en
attraktiv ogudviklende arbejdsplads.

DRIFTSSTRATEGI

Hvis envirksomhed skal skabe succes pa laengere sigt, skal den
fokusere pa at skabe konkrete resultater. Uden konkrete resul-
tater bliver alt andet sekundaert. Uden tilfredsstillende indtje-
ning er der ikke gkonomisk raderum til investeringer indenfor
milje, klima, sociale forhold eller til udvikling af organisationen.

Jeudan sigter mod vaekst og konkrete resultater. Vaekst og
rentabilitet skal sikre fastholdelse og tiltraekning af kunder og
dygtige medarbejdere og skabe skonomisk raderum for udvik-
ling af kerneforretningen, ejendommene og medarbejderne.

Jeudan saetter kunderne i fokus og betjener dem med afsaet i
vaerdierne: ordentlighed, dygtighed og tilgaengelighed. Jeudan
l=egger vaegt pa at skabe langsigtede kunderelationer, og her
er alle "kunder” og ikke blot “lejere” i et lejemal. Igennem et hel-
kundekoncept samles alle Jeudans produkter - bade lejemal
og serviceydelser - i en pakke, der meder kundernes behov.
Den langsigtede kunderelation er et neglebegreb, og der méles
lebende pa kundetilfredsheden, s& Jeudan har den fornedne
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JEUDANS STRATEGIHUS

AMBITION

VALG

STRATEGI

Kundebehov
Tillidsfuldt samarbejde
Fleksibilitet
Nemt ogenkelt

Relevant for den enkelte
kunde

FUNDAMENT

En ambitigs, attraktiv samarbejdspartner for kunderne
En attraktiv ogudviklende arbejdsplads

Enrentabel virksomhed med kontrolleret vaekst

Vitaenker langsigtet i vores relationer, beslutninger og handlinger
Vitager initiativer, som bidrager til et velfungerende og driftigt samfund
Viinvesterer |, istandsaetter og indretter Kebenhavns smukkeste, historiske ejendomme
Vitilbyder unikke rammer til virksomheder og private, og har services, der ger deres hverdag nemmere
Vieren let tilgengelig service- og kundeorienteret organisation
Vidigitaliserer, hvor det skaber vaerdi for vores kunder og medarbejdere

Strategiprojekter
Bedst tilkunder
Konceptudvikling
Ansvarlig virksomhedsledelse
Mit digitale Jeudan
Enkle processer

Bedst til medarbejdere

Malsatninger

Hejere kundetilfredshed

Hojere medarbejder-
tilfredshed

Dge antallet af helkunder
Endigital virksomhed
Dge EBVAT

Okonomisk udvikling

Kunde-wow

Jegfaraltid hurtigt svar

Jeudan holder hvad de
lover

Jeudanerensamarbejds-
partner imedgang og
modgang

Jegerigodehaender
hos Jeudan

Jeudan tager ansvar for
voresrelationog
samfundet omkring os

Ordentlighed - Dygtighed - Tilgeengelighed

Ordentlighed forpligter

Medarbejder-wow

Jegbliverklogere hver dag

Mine arbejdsprocesser er
enkle oglette at forsta

Jegharansvar, tillid og
udviklingsmuligheder

Jeg lykkes bedre sammen
med mit team

Min arbejdsdag har stor
fleksibilitet
Vipasser pdhinanden, pa
kunder og pa samfundet
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indsigt til at kunne fastholde den enkelte kunde, imedekomme  De tre fokusomraderistrategien er kunder, udvikling og vaekst.
kundernes erkendte og ubevidste behov samt tiltreekke nye  Deunderstattes af falgende hovedpunkter:

kunder.

* Investeringiogudlejning af erhvervs- ogboligejendomme
Jeudan prioriterer udvikling og anvender digitalisering til at * Ejendomsdrift med kundesyn
forenkle processer og skabe sterre raderum til at styrke kun- Produktionogsalgaf service-, bygnings-ogradgivningsydelser
derelationerne. Samtidig udvikles Jeudan som fremtidens + Kontrolleret finansielrisiko
arbejdsplads for at fastholde og tiltraekke de dygtige medar-  * Lensomhed idriften
bejdere, somigen sikrer den gode kundeoplevelse.

Sammenfatning af hovedpunkterne i Jeudans strategi og indsatsomrader

Resultater

Produktionog

‘o0 Investeringeri ) . !
8 erhvervs- og bolig- Ejegiomdsdrlf‘t salgaf»servme—, ﬁKontrolllgrg; Lensomhed
g ejendomme med kundesyn . b}/gr}lngs—og nansiel risiko
n radgivningsydelser

|dentifikation Fastholde Sal ki . Udvikling
- af muligheder nuvaerende kunder ae {nanstering af ejendomme
S
©
S
E
a
H Vurdering Tiltraekke . Effektiv
o af muligheder nye kunder Produktion administration
c
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INVESTERING | OG UDLEJNING AF

ERHVERVS- 0G BOLIGEJENDOMME

Jeudans investeringer foretages med udgangspunktienrakke
hovedkriterier, som gennemgas enkeltvis herunder.

Ejendomstyper
Jeudans investeringer er fordelt saledes blandt de enkelte ejen-
domstyper (malt pa vaerdi):

* Kontorejendomme 81% (2020:81%)

* Boligejendomme 8 % (2020:7 %)

+ Detailejendomme 4 % (2020: 4 %)

* @vrige (p-anleeg, hotel, lager m.m.) 7 % (2020: 8 %)

Sterstedelen af nyinvesteringer er p.t. rettet mod kontor- og
boligejendomme ogimindre omfang p-anlaeg.

Jeudan investerer primaert i eksisterende ejendomme og kun
sjeldentinybyggede ejendomme eller byggeprojekter. Sa lan-
ge der er ledig kapacitet i den eksisterende ejendomsmasse,
er det mere baeredygtigt for Jeudan at udvikle og anvende den
eksisterende ejendomsmasse fremfor at opfare nye bygninger.

Jeudan investerer i mindre omfang i udviklingsejendomme, der
primaert skal anvendes til kontor.

Beliggenhed
Jeudans geografiske fokus er Kebenhavn og Frederiksberg.

Jeudaninvestereriejendomme igeografiske omrader, der efter
Jeudans vurdering har en vedvarende tiltraekningskraft pd sun-
de virksomheder og familier.

Der investeres ikke i udviklingsomrader, som endnu ikke har
bevist en vedvarende tiltraekningskraft.

| ojeblikket er den geografiske fordeling saledes:

* Kegbenhavn/Frederiksberg: 94 % (2020: 93 %)

* RegionHovedstaden (ekskl. Kebenhavn/Frederiksberg): 5 %
(2020:6 %)

* Qvrige Sjzlland:1% (2020:1%)

Jeudan Arsrapport 2021 - Strategi

Palengere sigt ermalsaetningen for den geografiske fordeling:
min. 95 % i Kgbenhavn/Frederiksberg og maks. 5 % i Region
Hovedstaden.

Ved investering i starre ejendomsportefoeljer kan portefal-
jerne i mindre omfang indeholde ejendomme, der ligger uden-
for Jeudans strategi, feks. med hensyn til anvendelse og/
eller beliggenhed. Det er sjeldent muligt at frasortere disse
ejendomme fra portefeljerne, og derfor er der en mindre del af
Jeudans portefaolje, der ikke lever op til strategien. Disse ejen-
domme bliver solgt fra, nar det vurderes hensigtsmaessigt i
forhold til markedsforhold og den enkelte ejendoms pris og
udviklingsstadie.

Storrelse

Der er ikke opsat et minimumskrav til ejendommenes star-
relse, men den enkelte ejendoms staerrelse kan have indfly-
delse pa Jeudans ressourceforbrug og muligheder for salg af
serviceydelser. Derfor indgér ejendommens starrelse som et
element i investeringskriterierne.

Anskaffelsessum

Ejendommens anskaffelsessum pr.kvadratmeter er en central
komponent ved prisfastsaettelsen. Prisen vurderes i forhold
tilejendommens nuvaerende lejeniveau og omradets markeds-
leje generelt, forventning til udviklingen i disse lejeniveauer,
omkostningsstruktur samt vedligeholdelsesstand.

Inogle situationerer prisen panybyggerienvelegnet malestok
for den gvre graense for prisen, idet den indirekte angiver den
alternative leje ved et givent afkast. | andre situationer er ejen-
dommens beliggenhed og omradets lejeniveau mere velegnet
sommalestok.

Ejendommens kunder og lejekontrakternes uopsigelighed
indgar tillige i vurderingen - uopsigelighed dog med en mindre
vaegt. Disse faktorer tilharer gruppen af korte risici, der kan
andre sig forholdsvis hurtigt, f.eks. ved kundernes betalings-
svigt.
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Diversifikation
Jeudan laegger vaegt pa at opna en god indtaegtsspredning
med hensyn til brancher og enkeltkunder.

Kravet til risikospredning ger, at Jeudans investeringer som
udgangspunkt rettes mod ejendomme sammensat af flere
kunder med mellemstore lejemal, som hovedregel op til
3.000-4.000 m?2, medmindre der er tale om kunder med utvivl-
som betalingsevne og -vilje og en laengere uopsigelighed.

Vedligeholdelsesstand

Ejendommen skal fremtraede i god vedligeholdelsesmaessig
stand, og i forbindelse med kab af ejendomme underseges alle
centrale bygningsdele og de tekniske anlaegs vedligeholdelses-
stand og aktualitet.

Jeudaninvesterer imindre omfang i ejendomme med en mindre
tilfredsstillende eller ringe vedligeholdelsesstand. | forbindel-
se med en sadan investering vil en renovering blive planlagt og
kalkuleretindenkab.

Driftsudviklingspotentiale

Ejendommen skal som hovedregel have en sammensaetning af
kunder og en driftsstruktur, der muligger stordrift og salg af
Jeudans serviceydelser.

Serviceydelserne omfatter dels bygningshandvaerk, herunder
vedligeholdelse af ejendommen og ejendommens lejemal, indret-
ning af lejemal m.m., dels ejendomsservice, herunder service og
vedligeholdelse af tekniske anlzeg, radgivning indenfor indeklima,
pasning af udenomsarealer, renholdelse m.m. og dels parkering.

Salg og produktion af serviceydelserne har blandt andet til for-
mal at:

* skabe ennaturlig, labende dialog med ejendommens kunder
og lebende folge med i udviklingen af kundernes behov for
dermed at kunne efterleve dem

* styrke kunderelationerne og dermed indtaegtsstabiliteten,
fordiydelserne udferes efter Jeudans krav til ordentlighed

* ggeejendommens indtjeningudenyderligere vaesentligkapi-
talbinding
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* oge bygningsdelenes levetid med lavest mulige omkostnin-
ger

* sikre at ejendommen konstant overvages af Jeudans egen
engagerede organisation

* sorge for at kunderne oplever en ensartet virksomhedskul-
tur fraderes leverander

* hjaelpe kunderne med at bidrage til den grenne omstilling.

Afkast (pengestremme)

Jeudan investerer ikke i ejendomme alene ud fra en forventning
om senere vaerdistigninger. Der investeres { ejendomme med et
markedskonformt afkast og en tilfredsstillende indtjeningssik-
kerhed.

En tilfredsstillende indtjeningssikkerhed opnas bedst, hvor gen-
udlejningsmulighederne er forudsigelige i et passende omfang
og/eller sekundaert ved en leengere uopsigelighed fra en kredit-
vaerdigkundeiet starre lejemal.

Ejendommens nettoresultat for kurs- og vaerdiregulering (EBVAT)
og skat skal, ved indregning af en egenkapitalandel pa 25 % og
ved anvendelse af Jeudans finansieringsstrategi, som hovedregel
indenforenkortarraekke give et afkast pAmindst 7 % p.a. af egen-
kapitalen.

Som hovedregel skal finansieringen tilrettelaegges, sé investerin-
gens lebende pengestrem er positiv senest to ar efter, investerin-
generforetaget.

Investeringshorisont

Investeringshorisonten for den enkelte ejendom er langsigtet,
idet strategien er rettet mod drift af ejendomme og robust
cash flow. Der kan opsta situationer, hvor den enkelte ejendom
afhaendes efter faar.

Jeudans gkonomiske malsztninger er primaert rettet mod en
stabil omsaetning, et stabilt driftsresultat og langsigtede vaer-
distigninger gennem driftsforbedringer og inflation. Derfor
rettes indsatsen mod et langvarigt samarbejde med tilfredse
kunder, omkostningsreduktioner og lav renterisiko ved finan-
siering af investeringerne. Malsaetningen er, at resultatet for
kurs-og vaerdireguleringer, og dermed cash flowet, ikke udsaet-
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tes for vaesentlige pavirkninger ved for eksempel konjunktur-
andringer og rentestigninger.

Fravalg

Med udgangspunkt i de nuvaerende markedsforhold investe-
rer Jeudan ikke i udlandet eller i ejendomme primaert til brug
for lager og produktion, idet sddanne investeringer har en
risikoprofil og/eller indtjening, der falder udenfor Jeudans
strategi. | seerlige tilfzelde, blandt andet ved kab af sterre
ejendomsportefaljer, kan Jeudan dog i mindre omfang erhver-
ve enkelte ejendomme, der falder udenfor investeringsstrate-
gien.

Udviklingsejendomme

En udviklingsejendom defineres ved at have en betydelig tom-
gang pé kebstidspunktet og/eller et behov for ombygning eller
vaesentlig renovering, fer den kan udlejes. Jeudan investerer i
mindre omfang i udviklingsejendomme.

Denne type ejendomme kan i nogle tilfeelde erhverves med en
prisreduktion grundet risikoen ved renovering og genudlejning.
Jeudan anvender generelt samme vurderingskriterier som for
investeringsejendomme. Den samlede anskaffelsessum opge-
res som kabsprisen tillagt de budgetterede renoverings- og lig-
geudgifter.

Eksisterende ejendomme i portefaljen kan skifte karakter til
udviklingsejendomme, hvis for eksempel en starre kunde fra-
flytter et lejemal, og ejendommen/lejemalet skal gennemga en
sterre renovering. | s& fald vil ejendommens/lejemalets veerdi
indgad i investeringsrammen for udviklingsejendomme.

Udviklingslejemalenes/-ejendommenes samlede vaerdi ma
tilsammen maksimalt udgere ca. 10 % af Jeudans samlede
ejendomsportefglje. Jeudans andel af ejendomme og lejemal
kategoriseret som udviklingsejendomme udger p.t. godt 2 % af
den samlede ejendomsportefalje.

EJENDOMSDRIFT MED KUNDESYN

Alle Jeudans aktiviteter udferes med kundernes behov for gje.
Jeudans ejendomme, der samlet har arealer pa ca. 980.000 m?,
rummer arbejdspladser for et meget stort antal mennesker. Kun-
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derne er derfor afhangige af, at servicering og vedligeholdelse
af ejendomme og tekniske anlaeg fungerer tilfredsstillende.

Jeudan laegger vaegt pa at vaere en samarbejdspartner frem for
en leverander. Derfor arbejdes der ogsa for at kunden mader
kompetente og opmaerksomme medarbejdere og oplever tryg-
hed ved at vaere kunde hos Jeudan. Enhver ejendom og enhver
kunde er tilknyttet énbestemt kundechef. Udover at have ansva-
ret for ejendommens drift og udlejning, herunder at lejemalet
lebende fungerer efter hensigten og fremtraeder i den enskede
stand, star kundechefen ogsa for den enkelte kundes tilfredshed
med Jeudans ydelser, og om kunden modtager den rette kombi-
nation af serviceydelseriforhold til deres behov.

Denne organisationsform er med til for at sikre, at kunden bliver
fortkorrekt ogrettidigt gennemalle faser forbundet medindret-
ning, indflytning og efterfalgende drift af lejemalet.

PRODUKTION OG SALG AF SERVICE-, BYGNINGS-

0G RADGIVNINGSYDELSER

Forudszetningen for at skabe et tilfredsstillende indtaegts-
grundlag er Jeudans evne til at fastholde en lebende dialog med
kunderne og imaedekomme deres behov til de ejendomme og
lokaler, som de lejer af Jeudan.

En hej udlejningsprocent skabes blandt andet ved at Jeudan
kontinuerligt evner at levere de ydelser, som kunderne efter-
sperger med hensyn til areal, pris, kvalitet, vilkar, hastighed og
serviceniveau.

Det er Jeudans opfattelse, at den nuvaerende forretningsmo-
del, som kombinerer et godt udbud af lejemal i velbeliggende,
ordentlige ejendomme med fleksible kontraktvilkar og konkur-
rencedygtige serviceydelser, er med til at styrke relationerne
til kunderne, og at netop de staerke kunderelationer skaber
vaerdifor Jeudans aktionaerer.

Jeudan skal levere et kvalitetsmaessigt og konkurrencedyg-
tigt servicetilbud indenfor serviceydelser til erhvervskunder.
Dette skal bidrage til Jeudans vaekst, dels via serviceydelser
pa Jeudans ejendomme, dels via serviceydelser pa ejendomme
tilherende tredjepart. Dette er med til at sikre et bredt kend-
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Kunde

Vardier

Ydelser

Kompetencer

Behov Muligheder
Ordentlighed
Konstatere Ideer
Klarleegge Alternativer
Radgivning
Tilbud
Analyse Udbud

Kundeorientering ~ Markedskendskab

Kreativitet
Kalkulation

Markedskendskab

JEUDAN KONCERNEN
Beslutning Indretning
Dygtighed

Dialog Planlaegning
Aftale Ombygning
Indretning
Opfelgning
Forhandling Handvaerk
Aftaler Serviceydelser
Kundeorientering Overblik

Indflytning Drift
Tilgengelighed
Flytning Kundebetjening
Opfelgning Service og

vedligeholdelse
Facility Service
Indeklimaradgivning

Overblik Kundeorientering
Opfolgning Kvalitet
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skab til Jeudan som en palidelig og professionel ejendoms- og
servicevirksomhed.

En samarbejdsaftale med Jeudan indebzerer, at kunderne over-
lader ledelse ogudferelse af ydelserne til Jeudan.Kunderne kan
fokusere deres energi pa driften af deres virksomhed og over-
lade service-, drifts- og bygningsydelser til Jeudan, der enten
direkte eller indirekte rader over alle faglige kompetencer
indenfor bygningsdrift og bygningsydelser.

Jeudan har udviklet ensartede forretningsprocesser indenfor
bade serviceydelser og gennemfarelse af starre byggeprojek-
ter, og disse understottes af IT-vaerktejer og programmer bade
indenfor kommunikation, planlaegning, design og skonomi.

Jeudans service- og handvaerksaktiviteter omfatter mere end
400 medarbejdere indenfor felgende omrader:

Projekter

* Projekt-ogbyggeledelse af alle typer entrepriser

* Udvikling af projekter sammenmed kunder

* Ingenier- og projekteringsopgaver

* Renovering og vedligeholdelse af lejemal og ejendomme

* Bygningsgennemgang og teknisk due diligence

* Arbejdsmiljeradgivning

* Energi- ogmiljeradgivning

* Sikkerhedsfunktioneriform af adgangskontrol, varslings-
anlaeg (brand og tyveri), videoovervagning m.v.

Design

* Designogindretning af lejemal

* Radgivning og serviceydelser til virksomheder i forbindelse
med flytning, indretningszendringer m.v.

* Arkitektopgaver

* Fredede ejendomme

Bygningsservice

* Alle daglige drifts- og vedligeholdelsesopgaver samt akut-
opgaver indenfor temrer, snedker, murer, maler, anleeg, VVS,
kloak, blikkenslager, ventilation, el, sikring, glarmester og
laseservice. Forretningsomradet omfatter arligt ca. 12.000
enkeltstdende opgaver.
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Facility Service

* Ejendomsservice

* Pasning og pleje af udenomsarealer

* Indvendig renholdelse af lejemal, opgange og andre feelles-
arealer

* Service og teknisk styring af installationer (varme, vand, ele-
vator, sikkerhedm.m.)

* Snerydning og glatferebekaempelse

* Vagtrundering

* Graffitibekeempelse

» Degnbemandet servicecenter til rettidig og effektiv handte-
ring af fejl, skader og alarmopkald pa lejemal og ejendomme.

Jeudan vurderer lebende udbuddet af serviceydelser, blandt
andet ud fra kundernes efterspargsel og ensket om tilstraek-
keligt aktivitetsniveau.

KONTROLLERET FINANSIEL RISIKO
Jeudan laegger vaegt p3, at den investerede kapital udnyttes
optimalt, og at den finansielle risiko er under kontrol.

Egenkapitalens relative storrelse

Ledelsen vurderer som udgangspunkt, at en egenkapitalandel i
niveauet 30 % vil vaere optimal under de sadvanlige forhold. |
denne vurdering indgar bl.a. disse forhold:

* Forventningen til ejendommens afkast er hejere end den
rente, der skal betales af fremmedfinansieringen. Med det
udgangspunkt ber egenkapitalen derfor vaere sa lille som
mulig og fremmedfinansieringen s stor sommulig for at give
detbedst mulige relative afkast til aktionzererne.

* Finansieringsstrukturen skal medvirke til, at Jeudan kan rea-
lisere den skonomiske malsaetning om et afkast af det pri-
maere resultat pa mindst 7 % af egenkapitalen malt som re-
sultat for kurs- ogveerdireguleringer (EBVAT)iforhold til den
gennemsnitlige egenkapital.

» Egenkapitalen ber i forhold til det samlede forretningsom-
fangogde samlede aktiverhave ensadansterrelse,at Jeudan
fortsat kan opna fremmedfinansiering pa attraktive vilkar,
samtidigmed at aktionaerernes afkast optimeres.

» Egenkapitalen skal vaere grundstammen i et kapitalbered-
skab, dels for atkunne foretage attraktive investeringer med
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en kort beslutningsproces, dels for at give Jeudan mod-
standskraftivanskelige tider.

Malet for egenkapitalandelen vurderes lebende under hensyn
til alle relevante forhold. Der er aktuelt nogle makrogkonomi-
ske tegn pa, at samfundsekonomien maske befinder sig i et
sent stadie af enhgjkonjunktur. Dette medfarer et ekstrafokus
pa en robust balance og kapital- og finansieringsstruktur.
Jeudan har pa den baggrund i sine kapitalmal indarbejdet en
konjunkturbuffer pa 5 %-point, saledes at Jeudan i sadanne pe-
rioder opererer med en egenkapitalandel i niveauet 30-33 %
mod tidligere 25-28 %.

Med dette udgangspunkt er Jeudans strategiske mal for finan-
sieringsstrukturen:

30-33%(p.t.32%)
0-10% (p.t.10%)
60-70% (p:t.58%)

Egenkapital (aktiekapital og reserver)
Ikke rentebaerende forpligtelser

Rentebzerende forpligtelser

Malsaetningen for Jeudans forrentning af egenkapitalen for-
udsaetter blandt andet, at finansieringsstrukturen ligger pa
disse niveauer.

En udvidelse af Jeudans aktiekapital er imidlertid forbundet
med vaesentlige omkostninger og et betydeligt tidsforbrug.
Aktiekapitalen har derfor hidtil vaeret og vil fremover natur-
ligt og mest hensigtsmaessigt blive forhgjet trinvis. Dette
indebaerer, at der set over en drrakke vil vaere perioder, hvor
egenkapitalen er pa det strategiske niveau, og andre perioder
hvor denmidlertidigt er hojere eller lavere end det strategiske
niveau.

Finansieringens risikoprofil

Jeudan taenker langsigtet i sine ejendomsinvesteringer. Derfor
bliver fremmedfinansieringens sammensaetning og vilkar til-
rettelagt ud fra et mangearigt perspektiv, saledes at risikoen
ved ejendomsinvesteringerne primaertkanhenferes til Jeudans
drift ogkunibegranset omfang til finansieringen.

Kombinationen af dansk realkredits lange finansieringsformer
og renteaftaler er hensigtsmaessige i forhold til Jeudans stra-
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tegi, hvorimod korte finansieringsformer som udgangspunkt
ikke er forenelige med strategien.

Jeudan finansierer som hovedregel sine investeringer med
20-30-arige realkreditlan i samtlige ejendomme, idet denne
finansieringsform er bade omkostningseffektiv og fleksibel.
Realkreditléanene optages om muligt med afdragsfrihed i obli-
gationsserier med tilstraekkelig volumen, s Jeudans andel ikke
er markedspavirkende. Realkreditlanene optages ofte med en
rente pa basis af CIBOR 3- og CIBOR 6-méaneder og suppleres
med renteaftaler med en gennemsnitlig lebetid pa ca. 9-11 ar,
der i de kommende &r forventes reduceret til en gennemsnitlig
lebetid pa 7-9 &r. Disse renteaftaler handles med anerkendte og
kreditvaerdige finansieringsinstitutter.

Eventuel yderligere finansiering bliver optaget som anlaegslan
med en lebetid p& 7-10 &r og med fast rente i 3-10 ar ved anven-
delse af renteaftaler.

Det er Jeudans malsatning, at 70-90 % af realkredit- og
anlaegslanene er omfattet af renteaftaler med en gennemsnit-
liglgbetidiintervallet 7-113r.

Jeudan finansierer sine investeringer i DKK.

Den valgte finansieringsstrategi understreger Jeudans hold-
ningom, atresultat fer kurs- og veerdireguleringer (EBVAT) skal
realiseres gennem en effektiv drift af ejendommene. Der skal
veere tillid til, at Jeudans direkte finansielle omkostninger kun
i begraenset omfang kan blive pavirket af eventuelle rentezen-
dringer.

Den valgte finansieringsstrategi, hvor renterisikoen bliver
afdaekket med aftaler om fast rente, medferer en kursrisiko.
De enkelte renteaftaler opgeres lebende til markedsvaerdi i
forhold til det aktuelle renteniveau og kan medfere bade posi-
tive ognegative kursreguleringer, der ikke pavirker cash flowet.

Kursrisikoen bliver opgjort for den enkelte renteaftale ved
kursfelsomheden pr. basispunkt, svarende til den andring i
markedsvaerdien der fremkommer ved en andring af renten
med +/- 0,01 %-point. Kursrisikoen afhaenger af renteaftalens
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sterrelse og ikke mindst lebetiden - lengere labetid medferer
hejere kursrisiko.

Ved fastleeggelse af Jeudans renteafdakningsprofil afvejes
renterisikoeniforhold til kursrisikoen -mindskes renterisikoen
foreges kursrisikoen og omvendt.

Den vaegtede lgbetid for Jeudans renteaftaler bevaeger sig p.t.
iintervallet 9-11&r og en maksimal risiko for negative kursregu-
leringer efter skat pa 15 % af den aktuelle egenkapital ved et
rentefald pal%-point. Med en egenkapital pd DKK 10,1 mia. sva-
rer dette tilenmaksimalrisiko pa DKK1,5 mia. efter skat og DKK
1,9 mia. far skat. Kursfalsomheden udger ultimo 2021 ca. DKK
14 mio. pr. basispunkt, hvilket er under den fastsatte graense pa
maksimalt ca. DKK19 mio. pr. basispunkt.

Likviditet og likviditetsreserve

Afdragsprofil og lebetid pa realkreditlén og anlaegslan bliver
besluttet og tilrettelagt ud fra det aktuelle udbud af finansie-
ringsprodukter og den aktuelle rentekurve.

Med henblik pa at sikre, at Jeudan har en positiv pengestrem,
bliver finansieringen tilrettelagt ud fra det labende cash flow
frainvesteringsejendommene.

Det er Jeudans malsatning, at likviditetsreserven, inklusive
uudnyttede kreditfaciliteter, mindst skal svare til 12 maneders
EBVAT.

Likviditetsreserve inklusive uudnyttede kreditfaciliteter udgjor-
de ultimo 2021 DKK 888 mio. (2020: DKK 978 mio.). | 2021
udgjorde EBVAT DKK 768 mio. (2020: DKK 733 mio.).

Finansielle samarbejdspartnere

Jeudan samarbejder med kapitalstaerke danske realkredit- og
finansieringsinstitutter, der har mange ars kendskab til det
danske ejendomsmarked og erfaring med ejendomsmarkedets
cyklus.

Derudover tilstraeber Jeudan at opbygge og vedligeholde et
teet samarbejde med de finansielle samarbejdspartnere base-
ret pa gensidig tillid og med henblik pa langvarige relationer. De
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finansielle samarbejdspartnere omfatter Danske Bank, Nykre-
dit, Jyske Bank, Nordea og Handelsbanken.

LONSOMHED I DRIFTEN
| alle dele af Jeudans virksomhed er der fokus pa lensomhed og
rentabilitet i den daglige drift.

Lensomheden er ogsa i centrum i overvejelser omkring udvik-
ling af ejendomsportefaljen. For at kunne sikre rentabilitet i
hver enkelt ejendom og fastholde fokus pa de rette aktiviteter
bliver der tilrettelagt udviklings- og handlingsplaner ud fra en
vurderingafbl.a.:

* Kundetilfredshed

* Ejendommens generelle forhold

* Ejendommens indtjeningsgrundlag

* Samtlige driftsomkostninger

* Ejendommens vedligeholdelsesstand

* Vaekstmuligheder, herunder ved salg af serviceydelser til
ejendommens kunder

Udviklingsplanerne for en ejendom omhandler bl.a.:

* Maksimering af et vedvarende indtaegtsgrundlag

* Styrkelse af kundeloyaliteten

* Minimering af driftsomkostninger

* Lensomhedsskabende forbedringer af ejendommen
* Lgbende vedligeholdelsesaktiviteter

* Salgaf serviceydelser
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EJENDOMME

Jeudans investeringer, opgjort pr. 31. december 2021, omfat-
ter { alt 206 ejendomme til en markedsvaerdi pa DKK 33 mia.
ogmed et samlet areal pa ca. 980.000 m2.

Malt pa markedsveerdi er 81 % af disse ejendomme kontore-
jendomme, 8 % er boligejendomme, 4 % er detailejendomme
og7 % er ovrige ejendomme, herunder parkeringsanlaeg og to
hoteller. Malt pa vaerdi ligger 99 % af ejendomsportefaljen i
Region Hovedstaden, og ejendomsportefeljen genererer et
gennemsnitligt arligt afkast pa 3,8 %.

Ejendomsportefolje fordelt pa markedsvaerdi

Markedsvardi

>500 mio.

200 - 500 mio.

100 -200 mio.

50-100 mio.

20 - 50 mio.

0 - 20 mio.

lalt

Antal

41

47

52

27

32

206

Bogfort
vardi
DKK mio.

7.078
12.075
6.460
3.846
886
288

30.633

Korrektioner til bogfert vaerdi

Igangvarende Planlagte
projekter projekter

DKK mio. DKK mio.

95 199

40 845

70 510

44 413

19 138

0 28

268 2.133
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Markedsvardi
DKK mio.

7372

12.960

7.040

4303

1.043

316

33.034

Pr. m?
DKK

41.887

34.454

35.654

28.179

20.964

12.022

33.765
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Ejendomsportefalje ultimo december 2021

Ejendom Opferelsesar
Adelgade 115, Kebenhavn K 1868
Amaliegade 3-5, Kabenhavn K 1878
Amaliegade 4, KebenhavnK 1828
Amaliegade 14, Kebenhavn K 1753
Amaliegade 15, Kebenhavn K 1750
Amaliegade 16A, Kebenhavn K 1757
Amaliegade 27, Kebenhavn K 1756
Amaliegade 37, Kebenhavn K 1782
Amaliegade 45/Esplanaden 46, Kebenhavn K 1791
Amerika Plads 29, Kebenhavn @ 2017
AxelHeides Gade 1-3/Islands Brygge 69, Kebenhavn S 1914
Bisiddervej 31-39, Kebenhavn NV 2008
Borgergade 24, KebenhavnK 1974
Borgergade 28, Kebenhavn K 1964
Borgergade 142, Kebenhavn K 1857
Bredgade 19, Kebenhavn K 1860
Bredgade 20, Kebenhavn K 1899
Bredgade 21, Kebenhavn K 1782
Bredgade 23, KebenhavnK 1896
Bredgade 30 0g 32, Kabenhavn K 1752
Bredgade 33, KebenhavnK 1800
Bredgade 34, KabenhavnK 1754
Bredgade 35, KebenhavnK 1796
Bredgade 40-42, Kebenhavn K 1754
Bredgade 45, Kebenhavn K 1880
Bredgade 47-49/Frederiksgade 12-14, Kabenhavn K 1880
Bredgade 51, KebenhavnK 1881
Bredgade 58/Fredericiagade 17, Kebenhavn K 1890
Bredgade 63-65, KebenhavnK 1886
Bredgade 75, Kebenhavn K 1927
Bredgade 76, Kebenhavn K 1750
Dalgas Have 15, Frederiksberg 1988
Dampfaergevej 2-6, Kebenhavn @ 1894
Dampfaergevej 3, Kabenhavn @ 1921
Dampfaergevej 7-9, Kebenhavn @ 1908
Dampfaergevej8-10, Kebenhavn @ 1910
Dampfaergevej 21-23, Kebenhavn @ 1921
Dampfaergevej 27-29, Kebenhavn @ 1918
Dr. Tvaergade 4, KebenhavnK 1933
Dr. Tvaergade 7,KebenhavnK 1794
Dr. Tvaergade 8, Kabenhavn K 1878
Dr. Tvaergade 14, Kebenhavn K 1877
Esplanaden 6-8/St. Kongensgade 110E, Kebenhavn K 1777
Esromgade 13-15, Kebenhavn N 1964
Farvergade 2-8, KebenhavnK 1902
Farvergade 17/Lengangstrade 20, Kabenhavn K 1907
Fiolstreede 12B, KebenhavnK 1830
Fiolstraede 28, Kebenhavn K 1838
Fiolstraede 31-33, Kebenhavn K 1728
Fiolstraede 44, Kebenhavn K 1902
Fredericiagade 15, KebenhavnK 1867
FrederiksbergAllé 66, Frederiksberg C 1907
Frederiksborggade 20, Kebenhavn K 1878
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Ejendom Opforelsesar
Frederiksborggade 22, KebenhavnK 1879
Frederiksgade 7,Kebenhavn K 1884
Frederikssundsvej 62A-B, Kebenhavn NV 1915
Frederikssundsvej 72-76, Brenshoj 2005
Frederikssundsvej131-135, Branshoj 2006
Gl.Kongevej1/Trommesalen 7, Kgbenhavn V 1903
Gl.Kongevej 29A-B, Kebenhavn V 1882
Gl.Kongevej 147, Frederiksberg C 1896
Gl.Kongevej169, Frederiksberg C 1889
Gl.Kongevej174-176, Kabenhavn V 1895
Gl.Strand 40/Laderstraede 9, Kebenhavn K 1801
Gl.Strand 44, Kebenhavn K 1797
Gl.Strand 52/Naboles 5, Kgbenhavn K 1798
Gothersgade 3-5,KebenhavnK 1730
Gothersgade 103, KebenhavnK 1825
Gothersgade 160, KebenhavnK 1876
H.C. Andersens Boulevard 44-46, Kebenhavn V 1904
Havnegade 21/Niels Juels Gade 15, Kgbenhavn K 1870
Havnegade 23-27, Kebenhavn K 1865
Holbergsgade 2-6, Kebenhavn K 1949
Holmen, bygning 47, Kebenhavn K 1850
Holmen, bygning 70, 710g 156, KebenhavnK 1889
Holmen, bygning 90, KebenhavnK 1915
Holmens Kanal 7, Kebenhavn K 1875
Hejbro Plads 21A-21B, Kebenhavn K 1785
Jagtvej1/Agade 112, Kabenhavn N 1906
Jagtvej137/Ydunsgade1,Kebenhavn N 1901
Kastrupvej 50/Hgjdevej 59-61,Kebenhavn S 1970
Kigkurren 6-8A, Kebenhavn S 1917
Kompagnistraade 13-15 0g 19/Knabrostraede 19 og 23/

Snaregade 12-16, Kebenhavn K 1795
Kompagnistraede 20A-C/Knabrostraede 18, KebenhavnK 1797
Kompagnistreede 21/Knabrostraede 20, Kebenhavn K 1730
Kompagnistraede 39/Vandkunsten 8, Kebenhavn K 1775
Kompagnistraede 41, Kebenhavn K 1756
Kompagnistraede 43, Kebenhavn K 1800
Kongens Nytorv 26, Kebenhavn K 1892
Kristianiagade 1, Kebenhavn @ 1898
Kronprinsensgade 4-6, Kebenhavn K 1790
Kronprinsensgade 8, Kebenhavn K 1795
Kronprinsensgade 11-13/Pilestraede 37-39, Kebenhavn K 1782
Krystalgade 15-21, Kebenhavn K 1904
Kvaesthusgade 6, Kebenhavn K 1892
Landemaerket 3-5, KgbenhavnK 1750
Landemarket 11-17/Suhmsgade 3, Kebenhavn K 1940
Landgreven 3/St.Kongensgade 27, Kebenhavn K 1851
Lerse Parkallé 101/Stredamvej 50, Kebenhavn @ 1952
Livjeegergade 17, Kebenhavn @ 1899
Magstrade 6, KebenhavnK 1734
Magstraede 10A-C, Kebenhavn K 1730
Mikkel Bryggers Gade 3, Kebenhavn K 1874
Ndr. Frihavnsgade 15, Kebenhavn @ 1902
Ndr. Frihavnsgade 18B, Kebenhavn @ 1888
Ndr. Frihavnsgade 26, Kebenhavn @ 1875
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Ejendom

Niels Hemmingsens Gade 20, Kebenhavn K
Niels Juels Gade 5,Kebenhavn K

Nikolaj Plads 25, Kebenhavn K

Nr. Farimagsgade 65-71, Kebenhavn K

Ny Adelgade 3, KebenhavnK

Ny Kongensgade 10, Kebenhavn K

Ny @stergade 10, Kebenhavn K

Nygardsvej 5/Strynegade 7, Kebenhavn @
Nyhavn 4/Heibergsgade 18, Kebenhavn K
Norre Segade 7, Kebenhavn @

Neorre Voldgade 42, KebenhavnK

Nerre Voldgade 94-96, KebenhavnK
Nerre Voldgade 106, Kebenhavn K
Nerregade 6, KebenhavnK

Nerregade 24, Kebenhavn K

Norregade 49/Nerre Voldgade 56, Kebenhavn K
Oslo Plads 12-16, Kebenhavn @

Overgaden oven Vandet 8-10, Kebenhavn K
Palzegade 2-4, KebenhavnK

Palaegade 6-8, KebenhavnK

P-anleegget Christiansbro, Wildersgade 2C, Kebenhavn K
P-anlaegget Dampfaergevej/Amerika Plads, Kebenhavn @

P-anlaegget Holmen, Bohlendachvej, Kebenhavn K
P-anleegget Sankt Annae Plads, Kebenhavn K
P-anlaegget Strynegade 3, Kebenhavn @
Pilestraede 34 m fl., Kebenhavn K
Pilestraede 35, Kebenhavn K

Pilestraade 41-45, Kabenhavn K

Pilestraede 52, Kebenhavn K

Ragnagade 7, Kebenhavn @

Rigensgade 11, Kebenhavn K

Sankt Annae Plads 3, Kebenhavn K

Sankt Anna Plads 13, Kebenhavn K

Sankt Annze Plads 21, Kebenhavn K
SanktKnuds Vej 41, Frederiksberg C

Sankt Nikolaj Vej 8, Frederiksberg C
Scherfigsvej10,Kebenhavn @

Skindergade 45-47, Kebenhavn K
Slotsholmsgade 1-3/Bersgade 4-8, Kebenhavn K
St.Kongensgade 59, Kebenhavn K
St.Kongensgade 60, Kebenhavn K
St.Kongensgade 61, Kebenhavn K
St.Kongensgade 62, Kabenhavn K
St.Kongensgade 68, KebenhavnK
St.Kongensgade 70, Kebenhavn K
St.Kongensgade 74, Kebenhavn K
St.Kongensgade 81, Kebenhavn K

St. Strandstraede 20, KebenhavnK

Selvgade 10/Klerkegade 19/Kronprinsessegade 54,
KebenhavnK

Sender Boulevard 65, Kgbenhavn V

Sendre Fasanvej18-20, Frederiksberg
Setorvet1-3/Vendersgade 28/
Frederiksborggade 43, Kabenhavn K

Opforelsesar

1887
1867
1800
1878
1874
1903
1883
1954
1877
1876
1900
1955
1961
1814
1842
1939
1901
1890
1900
1900
2001
2004
2005
2016
1954
1750
1810
1782
1800
1921
1759
1849
1750
1949
1830
1936
1957
1800
1904
1787
1812
1895
1807
1745
1855
1858
1785
1775

1932

1906

1883

1876
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Ejendom Opfoarelsesar
Setorvet 5/Vendersgade 33, Kebenhavn K 1875
Toldbodgade 18/Sankt Annae Plads 24, Kebenhavn K 1895
Toldbodgade 35, KebenhavnK 1902
Toldbodgade 39-41, Kebenhavn K 1892
Toldbodgade 53-55, Kebenhavn K 1894
Toldbodgade 57-61,KebenhavnK 1892
Tordenskjoldsgade 20-24, Kebenhavn K 1868
TorvehallerneKBH, Remersgade 18/Linnésgade 17,

KabenhavnK 201
Temmergravsgade 4-6, Kebenhavn SV 1932
Valkendorfsgade 13, KebenhavnK 1827
Valkendorfsgade 19, Kebenhavn K 1780
Vandkunsten 10, Kebenhavn K 1803
Vester Voldgade 7-9/Sankt Peder Straede 49, Kebenhavn V 1900
Vesterbrogade 9B, Kebenhavn V 1881
Vesterbrogade 11A-C, Kebenhavn V 1888
@ster Allé1,Kebenhavn @ 1922
@ster Farimagsgade 5, Kebenhavn K 1859
Dsterbrogade 125, Kebenhavn @ 1954
@sterbrogade 135, Kebenhavn @ 1954
Birkedalsvej 7-19, Helsinger 1979
Egedal Center1-7, Stenlese 1988
Egedal Center 27-310g 48, Stenlose 1975
Egedal Center 41-43 0g 53, Stenlase 1988
Egedal Center 69-95, Stenlase 1982
Egelundsvej1, Albertslund 1968
Frydenlundsvej 30, Vedbaek 1962
Fuglebaekvej 2, Kastrup 1961
Gladsaxevej 373, Seborg 2004
Gyngemose Parkvej 78, Seborg 1964
Herstedvang 7A-C, Albertslund 1964
Herstedestervej 27-29, Albertslund 1988
Hovedgaden 32, Birkerad 1875
Hovedvagtsstraede 2, Helsinger 1900
Hovedvejen 90-92, Glostrup 1907
Jernbanegade 33, Frederikssund 1964
Kirke Vaerlosevej 8, Verlese 1965
Linde Allé 5-9,Naerum 1988
Midtager 29/Ringager 17-21/Engager 2-6, Brandby 1967
Malev Stationsplads 1-19, Malav 1967
Niels Olsens Vej 2-4, @lstykke 2003
Rygérds Allé 131, Hellerup 1957
Rodager Alle 63A-E, Redovre 1961
Téstrup Hovedgade 109-111, Taastrup 2007
Ahlgade 61-63, Holbaek 1975
Astersvej3-7,Roskilde 1974
Elisagérdsvej 5, Roskilde 1948
RingStedet, Ringsted 2006
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KUNDER

Som kunde hos Jeudan skal man fele sig set, hart og godt ser-
viceret. Jeudanvil nemlig vaere bedst til kunder og arbejder der-
for malrettet for at styrke kundeoplevelsen pa tvaers af hele
kunderejsen.

Malet er at forbedre den oplevelse, som kunderne far, og serge
for at de mader et Jeudan, der ger tingene smartere og mere
enkelt for dem. Der gennemfares lebende analyser og sperge-
runder blandt alle kunder, sa Jeudan kender kundernes behov,
ansker og eventuelle utilfredsheder - og dermed har mulighed
for athandle proaktivt og tilfredsstillende.

De sidste ars analyser har blandt andet vist, at det mest afge-
rende for erhvervskunderne var fleksible kontrakter, en stabil
udlejer ogmuligheden for at skalere de lejede arealer op og ned.
Jeudan tilbyder derfor, som en del af kundefordelene, at eksi-
sterende kunder med aendrede behov altid, og uden ekstra
omkostninger, kan skifte kontor, hvis skonomi eller virksom-
hedsforhold andrer sig. Nye kunder er blevet imedekommet
med mere fleksible lejevilkar, som f.eks. tre maneders opsigel-
sesvarsel og kontrakter uden bindingsperiode for blot at naev-
ne et par af Jeudans gode vilkar.

Kunderne i centrum - tilfredshed og loyalitet

For hele tiden at vaere pa forkant med kundernes behov og sik-
re, at de er tilfredse med Jeudans produkter og serviceydelser,
bliver der labende gennemfart tilfredshedsundersegelser.

Resultaterne bruges bl.a. tilat male pa, omkunderne foler, at de
far deres krav og forventninger opfyldt, og hvorvidt Jeudans
medarbejdere lykkes med at efterleve Jeudans vaerdier om
ordentlighed, dygtighed og tilgengelighed.

Jeudanudferer fglgende labende tilfredshedsundersagelser:

* Engenerelarligundersogelse blandt alle kunder
* Enundersagelseiforbindelse med indflytninger
* Enundersggelseiforbindelse med fremvisninger
* Enundersggelseiforbindelse medservicebesag

Jeudan Arsrapport 2021 - Kunder

| 2022 vil der blive tilfgjet yderligere to tilfredshedsunderse-
gelser:

» Enundersegelseiforbindelse med parkering
» Enundersaegelse i forbindelse med rengering og renhold af
Jeudans ejendomme

Denoverordnede tilfredshed males pa en skala fral-7 hvor 7 er
hejest. Herunder folger en redegarelse for resultaterne af de
enkelte undersagelser.

Generel arlig

12021 har der vaeret et stort fokus pa eget dialog og tilgaengelig-
hedforatstyrke samarbejdet med Jeudans eksisterende kunder.
Flere kunder har i arets lab haft brug for Jeudans stette, og derer
blevet arbejdet koncentreret for at analysere kundernes situati-
onog skabe den enskede fleksibilitet.

Jeudanerlykkedes medat ege kundetilfredshedenfra5,5(2020)
til 5,6 (2021). Enhver stigning er god, men det opstillede méal for
2021pa5,8blevdermedikke realiseret.

Arbejdet med kundetilfredsheden fortsaetter ufortredent, og
foratnamaletpa58i2022erderbl.a.igangsat folgende initiati-
ver: gget dialog pa foranledning af Jeudan, eget fokus pa service-
ydelser, der gar det nemt at vaere kunde i Jeudan samt en fortsat
hej fleksibilitet for kunder, der ensker at flytte internt i Jeudan.

Indflytninger

For atimedekomme kundernes ensker og forventninger er der i
2021 arbejdet med sget kommunikation og hurtigere tilbage-
meldinger. Det har udmentet sigien stigning i tilfredshedenfra
5.9 (2020) til 6,1 (2021), som dermed ligger taet p& méalet for
2021pab,2.

Foratna6,212022 vilder vaere eget fokus pa, at al indretning i
et lejemal skal vaere gennemfert, i orden og uden mangler, for
nye kunder flytter ind. Byggesager, hvor kunder er involveret,
skal have ferste prioritet, og kunderne skal kunne maerke, at
Jeudan ikke blot er en udlejer, men ogsa en dygtig servicevirk-
somhed, der indfrier deres forventninger og kan levere lejemal
indrettet i hoj kvalitet.
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Fremvisninger

| &rets lob har der vaeret dagligt fokus pa at levere gode kun-
deoplevelser, bl.a. malt pa Jeudans medarbejderes viden om de
ledige lejemal, deres evne til at lytte og udfordre kundernes
behov. Der er saerligt blevet arbejdet med indledende dialog og
matchproces for at sikre gode og relevante fremvisninger, som
matcher kundernes dremme og forventninger. Med en score pa
6,6 for 2021 er malet pa 6,5 blevet indfriet. Malet for 2022 er at
fastholde et resultat pa 6,6, og at kunne levere kundetilfreds-
hed pa sa hejt et niveau vil kraeve en fortsat hgj indsats og et
stort fokus.

Servicebesog

Jeudan har fastholdt den overordnede tilfredshed fra 2020 til
2021pa5,9.1forholdtil at leve op tilkundernes forventninger til
servicebesag indenfor en acceptabel tidsramme, ligger resul-
tatet dog under malsatningen, og dette skal forbedres. | for-
hold til selve beseget af en servicehandvaerker ligger
vurderingen med sine 6,2 over malet. Dette er positivt og skal
fastholdes {2022, da det ogsa er her, Jeudan ger en positiv for-
skel.

Malet for den overordnede tilfredshed i 2022 er sat til 6,2, og
indsatserne vil iseer dreje sig om tidsperspektivet for service-
besag. Ambitionen er, at servicebeseg ved ikke kritiske opga-
ver skal vare booket indenfor 48 timer pa hverdage, og at
beseg ved kritiske opgaver skal vaere pabegyndt indenfor en
time pa hverdage. Kommunikationen omkring opgavelasningen
skal ligeledes forbedres, s kunden altid er informeret om
naeste skridt, hvis f.eks. en opgave ikke kan afsluttes ved det
forste besog.

NPS

| tilleg til kundetilfredshedsundersegelserne males der ogsa
pa NPS (Net Promoter Score), som er et udtryk for kundernes
loyalitet og tilfredshed.

Jeudans fokus er at lafte scoren ar for ar. Det er ikke muligt at
foretage en direkte sammenligning med andre virksomheder i
ejendoms- og servicebranchen, da denne statistik ikke er til-
gaengelig. Som udgangspunkt er en score over O fin, da det
betyder, at Jeudan har flere loyale kunder end illoyale kunder.

Jeudan Arsrapport 2021 - Kunder

Enscoreover 20 betegnes somgod.NPS over 50 er fremragen-
de, ogen NPS over 80 betegnes som ekstraordinzert.

| 2021 har Jeudan opnaet et resultat pa 41,3. Resultatet i 2020
var pa 36, og det er sdledes lykkedes at indfrimalet omathaeve
Jeudans samlede NPS-score til minimum 40 i 2021. Aret har
budt pa stor efterspergsel fra sdvel nye som eksisterende kun-
der med ensker om nye lejemal og ny indretning. Jeudan har
gjort sig umage for at imedekomme s& mange som muligt gen-
nem gget dialog og et godt samarbejde pa tvaers af Koncernen.
Resultatet kan, udover en hgj tilfredshedsscore, ogsa aflaeses i
Jeudans nuvaerende lave udbud af ledige lejemal. Malet for
2022 er, at NPS eges til minimum 42.

Redskab til bedre kundetilfredshed

Kundeundersagelserne viser tilfredsheden blandt kunderne,
men deres besvarelser giver ogsa de respektive forretningsom-
rader i Jeudan en langt bedre indsigt i kundernes adfzerd og
behov, deres ansker til serviceydelser samt, hvordan de generelt
ser Jeudan. Denne viden bruges som et internt redskab til proak-
tivt at udvikle, implementere og forankre initiativer, der kan for-
bedre kundeoplevelsen. De mange positive tilbagemeldinger
bliver brugt som motivation og anerkendelse af medarbejderne,
som gor sig umage hver dag. De kritiske tilbagemeldinger bliver
brugt som input til traening og udvikling af medarbejderne - hele
tidenmed det ene formal at forbedre kundeoplevelsen.

Tiltag for at forbedre kundeoplevelsen

Ogsd i 2022 vil der blive arbejdet indgdende med at forbedre
kundeoplevelsen i Jeudan. Kunderne skal kende Jeudan pa eks-
traordinaer kundeservice og kundekommunikation, da kundeop-
levelsen er altafgerende for sdvel kundernes loyalitet som for
Jeudans image. At arbejde med og dygtiggere sig indenfor god
kundeadfzerd er hverdag for alle medarbejdere i Jeudan, og det
fokus vil fortsaette gennem forskellige avelser og workshops.
At skabe gode kundeoplevelser er tillige en del af undervis-
ningsmaterialet pa Jeudanskolen, der afholdes for alle nyan-
satte medarbejdere.

Som led i eget kundeorientering har Jeudan ansat en Customer
Experience manager, hvis opgave er at udvikle og forankre ini-
tiativer, som styrker den gode oplevelse pa tvaers af kunderej-
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sen - og pa alle afgerende kontaktpunkter. Jeudans
kundestrategi skal videreudvikles og saette tydelige rammer
for kundeorientering i hele Jeudan. Jeudans nuvaerende pro-
gram for kundeundersegelser skal udvides til ogsa at omfatte
korte pulsmalinger pa alle kontaktpunkter i kunderejsen.

| 2021 har Jeudan yderligere indgéet samarbejder med Meyers
og Clever for at skabe langsigtede kunderelationer. Sammen
medMeyers er derudviklet enstrategisk samarbejdsaftale, der
skal sikre mulighedenfor, at Jeudans kunder bl.a. kanindtraede i
enfrokostordningmedfokus pa ekologiog baeredygtighandte-
ring af madspild. Herudover vil der i labet af 2022 i samarbejde
med Clever blive opsat ladestandere til elbiler i alle Jeudans
parkeringshuse, svarende til ca. 25 % af alle pladser. Begge til-
tag skalsikre efterspergslen af serviceydelser fra Jeudans kun-
der og understatte oplevelsen af, at det er nemt at vaere kunde
hos Jeudan, samt at Jeudan tager ansvar for relationen og det
omkringliggende samfund.

| 2022 skal Jeudan endnu taettere pa kunderne. Et nyt show-
room har set dagens lys i Bredgade 45. Her vil Jeudan ga i dialog
med kunderne om savel indretning som ombygning af nuvae-
rende lejemal, men ogsa de lejemal, der udlejes under renove-
ring. Jeudan vil lytte, men ogsa gerne udfordre og inspirere
kunderne til nye og anderledes mader at indrette sig pa - ogsa
nar det kommer til genbrug af eksisterende materialer eller
teknologiske lasninger til at skabe et bedre indeklima.

Kundetilfredshed
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Jeudan Arsrapport 2021 - Aktionaerforhold

AKTIONARFORHOLD

Jeudans kommunikationspolitik er baseret pa abenhed, rede-
lighed og tilgzengelighed. Derfor tilstraeber Jeudan, at aktionae-
rerne altid holdes lebende orienteret om Koncernens udvikling,
ogatinteresseniaktiemarkedet udbredes ogstyrkes.

AKTIEPRISUDVIKLING

Jeudan-aktien sluttede aret i DKK 275 og steg dermed 10,9 %
i2021.

Kursandring i 2021

JeudanA/S 109%
Ejendomsselskaber (CSE4040) 134%
OMXC (totalindekset) 218%
OMX(C25 17.2%

Ikke korrigeret for udbyttebetaling.

Jeudans markedsvaerdiudgjorde ultimo 2021 DKK 15,2 mia.

Jeudan-aktiens gennemsnitlige samlede afkast (aktieprisud-
vikling + udbytte) har de seneste fem ar vaeret 15,6 % p.a. Det
samlede indeks p&d Nasdaq Copenhagen for ejendomsselskaber
har de seneste fem ar haft et gennemsnitligt afkast p& 12,5 %,
og totalindekset pa Nasdaq Copenhagen har haft et gennem-
snitligt afkast pa16,3 %.

NASDAQ COPENHAGEN

Jeudans aktier er noteret p& Nasdaq Copenhagen og indgar
i Large Cap Index. Aktien er registreret under fondskode DK
0061282464 og kortnavn JDAN.

Jeudan-aktien havde i 2021 en gennemsnitlig daglig omsaet-
ning p& DKK 1,2 mio. (2020: DKK 2,0 mio.). Der var ordrer i
fondssystemet 100 % af barsens abningstid (2020:100 %), og

ordrerne havde et gennemsnitligt prisspaend p& 0,72 % (2020:
0,87 %). Jeudan har en prisstilleraftale med Danske Bank, der
sikrer, at der til stadighed stilles savel bud- som udbudspriser i
Jeudan-aktien inden for et prisspaend pa 2 %.

AKTIEKAPITAL OG EJERFORHOLD
Jeudans aktiekapital bestar af 55.432.225 aktier 4 nom. DKK
20 pr. aktie, svarende tilnom. DKK1.108.644.500.

Aktierne omfatter kun én aktieklasse. Aktierne er omsaetnings-
papirer uden indskraenkninger i omszettelighed og skal lyde pa
navnognoteres panavniSelskabets ejerbog.

Selskabets bestyrelse er af generalforsamlingen bemyndiget
til ad én eller flere gange indtil 9. april 2024 at forheje aktie-
kapitalen med indtil nom. DKK 110.864.450 ved udstedelse af
nye aktier uden fortegningsret for Selskabets eksisterende
aktionaerer. Bestyrelsen er desuden bemyndiget af generalfor-
samlingentilad éneller flere gange indtil 9. april 2024 at forheje
aktiekapitalen med indtil nom. DKK 250.000.000 ved udste-
delse af nye aktier med fortegningsret for Selskabets eksiste-
rende aktionzerer. Bestyrelsens bemyndigelser kan tilsammen
maksimalt udnyttes for nom. DKK 250.000.000.

Ultimo 2021 havde Jeudan 3.910 navnenoterede aktionaerer,
der tilsammen ejede 99,2 % af aktiekapitalen. Heraf var 100
udenlandske aktionaerer.

Folgende aktionzerer har over for Jeudan oplyst at eje mere end
5% af Selskabets aktiekapital:

William Demant Invest A/S, Kongebakken 9, 2765 Smarum, har
meddelt besiddelse af 23.257420 aktier, svarende til 42,0 % af
aktiekapitalen.
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Chr. Augustinus Fabrikker Aktieselskab, Sankt Annz Plads
13, 1250 Kgbenhavn K, har meddelt besiddelse af 22.471.300
aktier, svarende til 40,5 % af aktiekapitalen.

| henhold til en generalforsamlingsbeslutning 19. april 2021 er
Selskabets bestyrelse bemyndiget til indtil naste ordinzere
generalforsamling at lade Selskabet erhverve egne aktier, idet
Selskabets samlede beholdning af egne aktier i Selskabet efter
erhvervelsen ikke ma overstige 10 % af Selskabets aktiekapi-
tal.

Jeudanbesidder 55.000 egne aktier pr. 31.december 2021. Akti-
erne er erhvervet til dekning af medarbejderaktieordninger.

MEDARBEJDERAKTIEORDNING

Dereri2021ivaerksat en medarbejderaktieordning. Ordningen
giver medarbejderne mulighed for at konvertere op til 10 % af
denarlige bruttolen til aktier.

UDBYTTEPOLITIK

Det er Koncernens udbyttepolitik at eventuel overskydende
egenkapital - set i forhold til Koncernens kapitalstrategi - inve-
steres ellerudbetales kontant til aktionaererne.

Somenkonsekvens af den @ndrede kapitalstrategimed enegen-
kapitalandel pa30-33 % modtidligere 25 %, er udbyttepolitikken
justeret tilsvarende.

Udger egenkapitalen mindre end 30 % af Koncernens balance,
udbetales der ikke udbytte til aktionzererne.

Udger egenkapitalen mellem 30 % og 40 % af Koncernens balan-
ce tilstraebes et samlet udbytte, svarende til maksimalt 50 % af
Koncernens resultat fer kurs- og veerdireguleringer (EBVAT), dog
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saledes at egenkapitalenikke kommer under 30 % af Koncernens
balance.

Udger egenkapitalen mere end 40 % af Koncernens balance,
vurderer bestyrelsen, at Koncernen er overkapitaliseret. Der til-
straebes derfor et samletudbytte, derreducerer egenkapitalentil
mellem 30 % og 40 % af Koncernens balance.

lovervejelserne omudbytteindgar ogséudsigterne tilkommende
kapitalforhgjelser til at kunne foretage yderligere investeringer
indenfor en periode pa 12-18 maneder samt forventningerne til
Koncernens likviditetsudvikling.

UDBYTTE FOR 2021 0G GENERALFORSAMLING
Bestyrelsen vil pa generalforsamlingen stille forslag om udbe-
taling af udbytte pa DKK 2,40 pr. aktie for regnskabsaret 2021.
Detvil svare tilenudlodning pd DKK 133 mio., hvilket udger17 %
afresultatet for kurs- og veerdireguleringer (EBVAT).

Jeudans ordinzere generalforsamling afholdes 20. april 2022,
kl.16.30, i Industriens Hus, H. C. Andersens Boulevard 18,1787
KegbenhavnV.

OKONOMISK RAPPORTERING

Jeudan offentligger regnskabsmeddelelser hvert kvartal, og
interesserede kan modtage denne ekonomiske rapportering pr.
e-mail.

Det er ligeledes muligt at fa tilsendt selskabsmeddelelser fra
Jeudan pr.e-mail ved at tilmelde sig denne service pa


http://jeudan.dk
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FINANSKALENDER

4.marts 2022 Arsrapport 2021

20.april 2022 Ordinaer generalforsamling

23.maj 2022 Delarsrapport for1.kvartal 2022
17.august 2022 Delérsrapportfor1.-2.kvartal 2022
16.november 2022 Delarsrapport for1.-3.kvartal 2022
INVESTORKONTAKT

Jeudan ensker til stadighed at videreudvikle sin aktive kommu-
nikationspolitik med &ben, redelig og tilgengelig information.
Jeudan deltager lebende i investormeder m.m. Jeudan star nor-
malt ikke tilradighed for dialog om finansielle forhold ide sidste
fire uger op til enregnskabsaflaeggelse.

Aktionzerer, analytikere, investorer, bersmaeglerselskaber
samt andre interesserede, der har spergsmal vedrerende
Jeudan, er velkomne til at henvende sig til:

Jeudan A/S
Bredgade 30

1260 Kebenhavn K
Danmark

Telefon: 70106070

Kontaktperson: Underdirekter Morten Aagaard
(direkte telefon 3947 9116, e-mail ).

Information om Jeudan kan ligeledes findes pa hjemmesiden:

Udbytte

Udbytte pr. aktie
Udbyttebetaling

Udbytte i forhold
tilEBVAT

Resultat pr. aktie

Pay-out ratio

Jeudan Arsrapport 2021 - Aktionaerforhold

2017
DKK 24
DKK'mio. 133,0
% 22%
DKK 135
% 17,8%

2018
24

1330

20%
108

223%

2019

00

0%
15,2

0,0%

2020
24

1330

18%
81

295%

2021
24

1330

17%
425

57%


mailto:maa%40jeudan.dk?subject=
http://jeudan.dk
pp://General Data/Telephone number of reporting entity?taxonomy=DKGAAP&labellanguage=en&allowhtml=false&merge=false
pp://General Data/Domicile of entity?taxonomy=ESEF&labellanguage=en&allowhtml=false&merge=true
pp://General Data/Name of reporting entity or other means of identification?taxonomy=ESEF&labellanguage=en&allowhtml=false&merge=true
pp://General Data/Address of entity's registered office?taxonomy=ESEF&labellanguage=en&allowhtml=false&merge=true
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Jeudan Arsrapport 2021 - Ansvarlighed

ANSVARLIGHED

Jeudanharudarbejdet enansvarlighedsrapport, der er offent-
liggjort pad Jeudans hjemmeside pa folgende adresse

Ansvarlighedsrapporten giver et indblik i Jeudans ambitioner
indenfor Environment, Social & Governance (ESG) frem mod
udgangen af 2025, ligesom den indeholder ikke-finansielle
negletal.

Der er tale om en samlet rapportering, der blandt andet inde-

holder:

* lovpligtig redegorelse for samfundsansvar, jf. arsregn-
skabslovens §99a

* lovpligtig redegorelse for virksomhedsledelse, jf. arsregn-
skabslovens §107 b

* lovpligtig redegorelse for mangfoldighedspolitik, jf. ars-
regnskabslovens §107 d

* lovpligtig redegorelse for den kensmaessige sammensaet-
ning af ledelsen, jf. drsregnskabslovens § 99 b.

* lovpligtig redegeorelse for dataetik, jf. arsregnskabslovens
§99d

+ omtale af EU Taxonomy

Sometlediatunderstatte Jeudans vedtaegtsmaessige formal
og langsigtede vaerdiskabelse, har Jeudan formuleret sit pur-
pose blandt andet med henblik pa at sikre og fremme en god
kultur og gode vaerdier i Jeudan.

Jeudan er Danmarks sterste bersnoterede ejendoms- og ser-
vicevirksomhed, og dagligt er der mere end 100.000 menne-
sker, der besager, arbejder, handler eller bor ienaf Koncernens
ejendomme. Det forpligter at vaere den sterste. Ogsa nar det
geelder ansvarlighed og at bidrage til samfundet.

Jeudan ejer over 200 ejendomme med et samlet areal pa ca.
1 mio. m?, primaert i det centrale Kebenhavn og pa Frederiks-
berg, oghar120 ars erfaringiat levere smukke og trygge ram-
mer til tilfredse kunder. Hvert ar investeres der et trecifret
millionbeleb i at vedligeholde, istandszette og forbedre ejen-
dommene, og det er bade et vigtigt samfundsansvar og en
stor aere at vaere med til at bevare denne fzelles kulturarv og
sikre, at de klassiske og ofte fredede og bevaringsvaerdige
bygninger er velholdte og anvendelige langt ind i fremtiden.
Jeudan vil bidrage til at udvikle en hovedstad med liv, puls og
udvikling - og som samtidig fremstar ordentlig og vedlige-
holdt.

Hver dag gor naesten 600 medarbejdere sigumage for at sikre,
at Jeudan har velfungerende og ordentlige bygninger med
rene omgivelser, tilfredse kunder og stolte ejere. Vaerdier som
ordentlighed, dygtighed og tilgeengelighed sammen med det
overordnede lafte "Ordentlighed forpligter”, er vaesentlige
pejlemaerker for alle i Jeudan. Og rammen omkring dem er et
trygt, stabilt og udfordrende arbejdsmilje, og udviklings-
muligheder for den enkeltes faglighed, mél og dremme.

VEDERLAGSRAPPORT

I henhold til selskabslovens § 139 b har Jeudan udarbejdet en
vederlagsrapport. Vederlagsrapporten er offentliggjort pa
Jeudans hjemmeside pa felgende adresse


http://www.jeudan.dk/om-jeudan/ansvarlighed/
http://www.jeudan.dk/om-jeudan/ansvarlighed/
http://www.jeudan.dk/om-jeudan/vederlag/
http://www.jeudan.dk/om-jeudan/vederlag/
pp://General Data/Legal form of entity?taxonomy=ESEF&labellanguage=en&allowhtml=false&merge=true
pp://General Data/Country of incorporation?taxonomy=ESEF&labellanguage=en&allowhtml=false&merge=true
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LEDELSE

BESTYRELSE

NIELS JACOBSEN,
FORMAND
Adm. direkter

Fodt31.august1957
Indvalgtibestyrelseniapril 2014
Ikke uafhaengig

Deltageti5udaf5bestyrelsesmaderi2021
Formand for nominerings- og vederlagsud-
valget. Deltagetilud af 1mede i nominerings-

ogvederlagsudvalgeti2021

Bestyrelseskompetencer

Dybindsigt:

Strategiske forhold
Ejendomsbranchekendskab

Keb/salg af virksomheder og ejendomme
Dkonomiske, finansielle og regnskabsmaessige forhold
Finansiel regulering

Virksomhedsledelse

Risikostyring

Kapitalmarkedsforhold ogbersnotering
Forretningsudvikling

Investor Relations og kommunikation

Serligindsigt:
* Markedsmaessige forhold, kunderelationer og salg

Ledelseshverv
Adm. direktar i:
* William Demant Invest A/S

Bestyrelsesformand i:
* NissensA/S
» ThomasB. Thriges Fond

Naestformand i
* KIRKBIA/S
+ ABOUT YOU Holding GmbH

Medlem af bestyrelseni:
» EKF Danmarks Eksportkredit

Medlem af Advisory Board for:
» ATPLangsigtet Dansk Kapital

Dvrige ledelseshvervrelateret til William Demant Invest:
* Naestformand for bestyrelsen for Demant A/S

* Bestyrelsesformand i Ossur hf, Vision RT Ltd og Founders A/S

* Bestyrelsesmedlem i Boston Holding A/S

Samlet vederlag DKK 900.000.

Antal aktier i Selskabet: 25.725, heraf naertstaende 5.025 (2020: 25.725).

Jeudan Arsrapport 2021 - Ledelse


pp://General Data/Name and surname of member of supervisory board 1?taxonomy=DKGAAP&labellanguage=en&allowhtml=false&merge=false
pp://General Data/Title of member of supervisory board 1?taxonomy=DKGAAP&labellanguage=en&allowhtml=false&merge=false

Ledelse - Jeudan Arsrapport 2021

BESTYRELSE

el .ﬁe

CLAUS GREGERSEN,
NASTFORMAND
Adm. direkter

Fedt6.august1961
Indvalgt ibestyrelseniapril 2017
Ikke uafhaengig

Deltageti5udaf 5bestyrelsesmoderi2021
Medlem af nominerings- og vederlagsudval-
get.Deltagetilud af1mede inominerings-og

vederlagsudvalgeti2021

Bestyrelseskompetencer

Dybindsigt:

Strategiske forhold

Keb/salg af virksomheder og ejendomme
Finansiel regulering

Virksomhedsledelse

Markedsmaessige forhold, kunderelationer og salg
Risikostyring

Kapitalmarkedsforhold ogbersnotering
Forretningsudvikling

Organisation/HR og processer

Investor Relations og kommunikation

Serligindsigt:
* Ejendomsbranchekendskab

* @konomiske, finansielle og regnskabsmaessige forhold

Ledelseshverv

Adm. direkter i:

» Chr. Augustinus Fabrikker Aktieselskab
« CAFInvestA/S

Bestyrelsesformand i:

* Skandinavisk Holding A/S

* Kurhotel Skodsborg A/S

* Rungsted Sundpark A/S

* Skodsborg Sundhedscenter A/S
* Skodsborg Sundpark A/S

* STG Gavefonden

* The Scandinavian ApS

Medlem af bestyrelseni:

* FritzHansenA/S

* Gyldendal A/S

* Scandinavian Tobacco Group A/S
* TivoliA/S

* Axcel Future

* Aktive Ejere

* Soren Gyldendal Fonden

Samlet vederlag DKK 600.000.
Antal aktier i Selskabet: 2.475(2020: 2.475).
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pp://General Data/Name and surname of member of supervisory board 2?taxonomy=DKGAAP&labellanguage=en&allowhtml=false&merge=false
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BESTYRELSE

HELLE OKHOLM
Professionelt bestyrelsesmedlem

Fodt2.maj1965
Indvalgt ibestyrelseniapril 2017.
Uafhzengig

Deltageti5udaf5bestyrelsesmaderi2021
Formand for revisions- og risikoudvalget.
Deltageti5udaf 5revisions- ogrisiko-
udvalgsmederi2021

BESTYRELSE

TOMMY PEDERSEN
Direkter

Fodt5.december1949
Indvalgtibestyrelseniapril 1997
Ikke uafhaengig

Deltageti4 udaf5bestyrelsesmader 2021
Medlem af revisions- og risikoudvalget.
Deltageti4 udaf 5revisions- og risiko-

udvalgsmeder 2021

Bestyrelseskompetencer

Dybindsigt:

* Kab/salgaf virksomheder og ejendomme

* Dkonomiske, finansielle og regnskabsmaessige forhold
* Finansiel regulering

* Virksomhedsledelse

* Risikostyring

» Kapitalmarkedsforhold og bersnotering

Seerligindsigt:

* Strategiske forhold

* Digitalisering, IT og processer
* Forretningsudvikling

Ledelseshverv

Medlem af bestyrelseni:

* GF Forsikring A/S

* Lokaltog A/S

* TiedemannIndependent A/S

Medlem af repraesentantskabet i:
* ForenetKreditf.m.b.a.

Samlet vederlag DKK 525.000.

Jeudan Arsrapport 2021 - Ledelse

Antal aktier i Selskabet: 22.000, heraf naertstdende 13.000 (2020:18.747).

Bestyrelseskompetencer

Dybindsigt:

« Strategiske forhold

* Kab/salgaf virksomheder og ejendomme

* Pkonomiske, finansielle og regnskabsmaessige
forhold

* Virksomhedsledelse

* Kapitalmarkedsforhold og bersnotering

Seerligindsigt:

* Ejendomsbranchekendskab

Finansiel regulering

Markedsmaessige forhold, kunderelationer og
salg

Organisation/HR og processer

Risikostyring

Forretningsudvikling

Investor Relations og kommunikation

.

Ledelseshverv
Direkter i:
» TP Advisers ApS

Bestyrelsesformand i:

* BodumInvest AG Schweiz

* Fondsmaeglerselskabet MajInvest A/S
* Majlnvest Equity A/S

* MajInvestHolding A/S

Naestformand i:

* Bodum Holding AG (Schweiz)
* BodumlandA/S

¢ Levenholm Fonden

* PeterBodumA/S

Medlem af bestyrelseni:
* PharmacosmosA/S

Samlet vederlag DKK 375.000.
Antal aktier i Selskabet: 40.000 (2020: 40.000).


pp://General Data/Name and surname of member of supervisory board 3?taxonomy=DKGAAP&labellanguage=en&allowhtml=false&merge=false
pp://General Data/Name and surname of member of supervisory board 5?taxonomy=DKGAAP&labellanguage=en&allowhtml=false&merge=false
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BESTYRELSE

Bestyrelseskompetencer

Dybindsigt:

* Keb/salg af virksomheder og ejendomme

* @konomiske, finansielle ogregnskabsmaessige forhold

1
: Seerligindsigt:
« Strategiske forhold
“. ‘. * Forretningsudvikling

* Investor Relations og kommunikation

NICKLAS HANSEN
Investment director Ledelseshverv
Investment director i:
Fedt2.august1986 « William Demant Invest A/S
Indvalgtibestyrelseniapril 2020
Ikke uafhaengig Observater i bestyrelsen hos:
* VisionRT Ltd
Deltageti5udaf5bestyrelsesmader 2021 « Founders A/S
Medlem af revisions- og risikoudvalget.
Deltageti5udaf 5revisions- ogrisiko- Samlet vederlag DKK 375.000.
udvalgsmeder i 2021 Antal aktier i Selskabet: 0(2020:0).
DIREKTION

Ledelseshverv

Bestyrelsesformandi:
 CEJEjendomsadministration A/S

« CEJAarhusA/S

» CEPQS (Center for Politiske Studier)

« Datterselskaber der er100 % ejet af Jeudan A/S

Medlem af bestyrelseni:
* Erik Fjeldsee Fonden

PER WETKE HALLGREN « Foreningen Ofelia Plads

Adm. direkter * ForenetKreditfm.b.a.
* NykreditA/S

Fodt8.juli1962 * Nykredit Realkredit A/S

Adm. direkter, ansat siden 1993

Formand for risikoudvalget og medlem af revisionsudvalget, vederlagsudvalget og nomineringsudvalget i:
* NykreditA/S
* Nykredit Realkredit A/S

Medlem af repraesentantskabet i:
 ForenetKreditf.m.b.a.

Antal aktier i Selskabet:12.280, heraf naertstadende 1.075 (2020:12.450).


pp://General Data/Name and surname of member of supervisory board 4?taxonomy=DKGAAP&labellanguage=en&allowhtml=false&merge=false
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Jeudan vil vaere "Bedst til medarbejdere”. Derfor er det et klart
mal at skabe et attraktivt og inspirerende arbejdsmilje med
gode karriere- og udviklingsmuligheder. At kunne tiltraekke og
fastholde de bedste kunde- og serviceorienterede medarbej-
dere er afgarende for Jeudans fremtidige vaekst og resultater.
Derfor er der fokus pa, at medarbejderne bliver anerkendt og
involveret i udviklingen af Jeudan, og at virksomhedskulturen
er praeget af indbyrdes respekt, samarbejde pa tvaers og et
stort kundefokus.

DEN DAGLIGE LEDELSE AF JEUDAN

Jeudans averste daglige ledelse - Executive Committee - fore-
stas af fem direkterer og direktionen. Executive Committee har
blandt andet til formal at udstikke og udvikle Jeudans strategi-
ske retning, godkende vaesentlige forretningsmaessige initiati-
versamtsikredenledelsesmaessige ogorganisatoriske udvikling
indenfor alle forretningsomrader. Medlemmerne af Executive
Committee refererer til adm. direkter Per W. Hallgren.

ORGANISATION OG KUNDEKONTAKT

Jeudans aktiviteter er tilrettelagt med fokus pa kundebetje-
ning og tilgengelighed. Derfor suppleres den funktionsop-
delte organisation med et kundefokus, som bl.a. betyder, at
betjeningen af den enkelte kunde altid bliver koordineret via
den samme kundechef fra afdelingen Kunder & Ejendomme.

Kundechefen har mandat til at traeffe beslutninger pa tvaers
af den funktionsopdelte organisation, uanset om det drejer
sig om bygninger, services eller gkonomiske forhold. Alle
kunderelationer og ydelser koordineres gennem kundechefen
og dennes medarbejdergruppe, som tilsammen har ansvaret
for kundeforholdet og ejendommen. For kunden betyder denne
organisationsform, at der altid er let tilgeengelighed og korte
beslutningsveje. For Jeudan betyder den, at der konstant er
ledelsesmaessigt og skonomisk overblik over de enkelte ejen-
domme og kunder.

ORDENTLIGHED FORPLIGTER

Alle medarbejdere i Jeudan er bekendt med og efterlever kon-
cernens vaerdier: ordentlighed, dygtighed og tilgaengelighed.
Tre afgerende vaerdier, somalle er medtil at definere, hvordan
Jeudan agereriforhold tilkunderne.
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Udover de tre vardier er der blevet udarbejdet en raekke
kundeloafter, der fungerer somretningslinjer for, hvordan med-
arbejderne tilgar kunderne:

“Vivilmede vores kunder, som vi selv gerne vil medes".
“Vivilgere det, visiger og sige det, vigar".

“Vivil skabe overblik, se muligheder og lese udfordringer for
vores kunder i et taet samarbejde, bygget pa tillid og dialog".
“Vivil vaere til stede nar, og hvor, der er brug for os".

Jeudan arbejder lsbende med vaerdigrundlaget. Det sker i en
dynamisk proces, hvor der efter behov bliver ivaerksat nye til-
tag og preeciseringer af, hvordan vaerdigrundlaget kan imple-
menteres i den enkelte medarbejders dagligdag - sa
kundernes oplevelser med Jeudan hele tiden bliver bedre og
bedre.

Kundechefens ansvar for kontakt til og samarbejde med den
enkelte kunde bliver i sidste ende et fzlles ansvar for alle i
Jeudan. Arbejdet med kundeorientering og kundeoplevelser
errelevant for alle i Jeudan, og enhver medarbejder har derfor
en forpligtelse til at skabe gode oplevelser for kunderne -
eller at hjzelpe deres kollegaer med at skabe dem.



Norre Sogade 7, Kobenhavn K
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LEDELSES- 0G REVISIONSPATEGNINGER

LEDELSESPATEGNING
Bestyrelse ogdirektion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2021 for Jeudan A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og danske oplysningskrav for
bersnoterede selskaber.

Detervoresopfattelse,atérsrapportenforJeudanA/Sforregnskabséret1.januar - 31.december 2021 med filnavn 529900MI0WOKLZH7MS98-
2021-12-31-da.zip i alle vaesentlige henseender er udarbejdet i overensstemmelse med ESEF-forordningen.

Vianser denvalgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, sdledes at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af Koncer-
nens og Selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af Koncernens og Selskabets aktiviteter og
pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2021.

Det erendvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen giver enretvisende redegorelse af udviklingen i Koncernens og Selskabets aktiviteter
ogokonomiske forhold, dretsresultat og Koncernens og Selskabets finansielle stilling som helhed samt enbeskrivelse af de vaesentligste risiciog

usikkerhedsfaktorer, som Koncernen og Selskabet star over for.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den4.marts 2022

DIREKTIONEN

Per Wetke Hallgren
Adm. direkter

BESTYRELSEN

Niels Jacobsen Claus Gregersen
(formand) (naestformand)

Tommy Pedersen Nicklas Hansen Helle Okholm
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DEN UAFH/ANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejerne i Jeudan A/S

KONKLUSION

Vihar revideret koncernregnskabet og &rsregnskabet for Jeudan A/S
for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2021, der omfatter resultat-
opgerelse, totalindkomstopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse,
pengestremsopgerelse ognoter, herunder anvendt regnskabspraksis,
for savel Koncernen som Selskabet. Koncernregnskabet og arsregn-
skabet udarbejdes efter International Financial Reporting Standards
som godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Deter vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver
etretvisende billede af Koncernens og Selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af Koncer-
nens og Selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2021 i overensstemmelse med International
Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere kravi
arsregnskabsloven.

Vores konklusion er konsistent med vores revisionsprotokollat til
revisions-ogrisikoudvalget og bestyrelsen.

GRUNDLAG FOR KONKLUSION

Vihar udfert vores revision i overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere krav, der er galdende i
Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er naermere
beskrevet irevisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisi-
onen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er uathaengige af
Koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for
revisorer (IESBA's Etiske regler) og de yderligere krav, der er gaelden-
de iDanmark, ligesom vihar opfyldt vores avrige etiske forpligtelser
thenhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opna-
ederevisionsbevis er tilstrakkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

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

Viblev ferste gang valgt som revisor for Jeudan A/S den 7. oktober
1999 for regnskabsaret 1999. Vier genvalgt rligt ved generalforsam-
lingsbeslutning i en samlet sammenhaengende opgaveperiode pa 23 ar
fremtil ogmedregnskabsaret 2021.

CENTRALE FORHOLD VED REVISIONEN

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter vores faglige
vurdering var mest betydelige ved vores revision af koncernregnska-
bet og arsregnskabet for regnskabséaret 1. januar - 31. december 2021.
Disse forhold blev behandlet som led i vores revision af koncernregn-
skabetogarsregnskabet somhelhed ogudformningenaf vores konklu-
sionherom. Viafgiver ikke nogen saerskilt konklusion om disse forhold.

Vardiansattelse af investeringsejendomme
Denregnskabsmaessige vaerdiaf Koncernens investeringsejendomme
udger DKK 31.012 mio. (2020: DKK 28.299 mio.) inkl. igangvaerende

projekter. Investeringsejendommene vaerdiansaettes til dagsvaerdi, og
arets samlede dagsvaerdiregulering udger en nettoindtaegt pa DKK
1.758 mio. (2020: DKK 409 mio.), jf regnskabets note 10, som er indreg-
netiresultatopgerelsen.

Vi har vurderet, at dagsveerdiansattelsen er et centralt forhold ved
revisionen som felge af, atinvesteringsejendomme udger 99 % (2020:
99 %) af Koncernens samlede aktiver, og som felge af de vaesentlige
skan, ledelsen skal udeve i forbindelse med vaerdiansaettelsen. Et an-
derledes skan kan have vaesentlig indflydelse p& Koncernens aktiver,
resultat og egenkapital.

Veerdiansaettelsen til dagsvaerdiindebaerer et vaesentligt regnskabs-
maessigt skan som folge af, at ledelsen i forbindelse med vurderingen
ma skenne over en raekke faktorer, som pavirker vaerdianszttelsen
vaesentligt.

Vivurderede, at de centrale forhold i forbindelse med vaerdiansaettel-
sen af investeringsejendomme isaer knytter sig til felgende elementer
iledelsens vaerdiansattelsesmodel, og vores revision var derfor foku-
seret pa disse elementer for de enkelte ejendomme:

1. fastseettelse af lejeniveauer for ledige lokaler som led i opgarelsen
af ejendommenes nettoresultat

2. fastsaettelse af afkastprocent

3. fastsaettelse af nedvendige korrektioner til den opgjorte dagsvaerdi
isaer vedrerende fradrag for forestaende vedligeholdelsesarbejder,
herunder renovering af ledige lokaler m.v.

De af ledelsen anvendte metoder for dagsveerdiansattelsen og de
vaesentligste elementer heri og forudsaetninger herfor er beskrevet i
regnskabetsnote .

Forholdet er behandlet saledes i revisionen

Viopnéede enforstaelse af ledelsens proces for og kontrolmed vaerdi-
ansattelsen af de enkelte ejendomme, udfordrede disse samt sikrede
os, at de anvendte metoder og principper var uzndrede i forhold til
aretfor.

* Vivurderede ogtestede Koncernenskontroller til sikring af en nejag-
tig og fuldstzendig opgerelse af reguleringer til det budgetterede
nettoresultat for de enkelte ejendomme relateret til ledige lokaler.
Pa stikprevebasis testede vi endvidere, at reguleringer relateret til
ledige lokaler var underbygget af markedsdata.

* Vivurderede og testede Koncernens kontroller i forbindelse med
fastlaeggelse af afkastprocenter for de enkelte ejendomme. Vi
sammenholdte ledelsens interne retningslinjer for fastlaeggelse af
afkastprocenter med de afkastprocenter, som kunne konstateres
ved eksterne markedsrapporter, maegler- og kreditvurderinger,
som Jeudan har modtaget i lebet af aret, modtagne ejendomspro-
spekter og sammenlignelige handler. Herudover kontrollerede vi,
at den konkret anvendte afkastprocent for de enkelte ejendomme
var fastsat i overensstemmelse med ledelsens interne retningslin-
jer for anvendte afkastprocenter ogindhentede pa stikprevebasis
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forklaring og dokumentation for eventuelle afvigelser.

* Vivurderede og testede Koncernens kontroller til sikring af en nej-
agtig og fuldstaendig opgerelse af reguleringer til den opgjorte
dagsvaerdi for den enkelte ejendom iszer vedrerende fradrag for
forestaende vedligeholdelsesarbejder, herunder renovering af le-
dige lokaler m.v. Derudover sammenholdte vipa stikprevebasis re-
guleringer foretaget sidste ar med de i regnskabsaret faktisk gen-
nemforte renoverings- og ombygningsopgaver.

UDTALELSE OM LEDELSESBERETNINGEN
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

Itilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet
er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet eller drsregnskabet eller vores viden opnéet ved
revisioneneller pd anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinfor-
mation.

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

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesbe-
retningen er i overensstemmelse med koncernregnskabet og &rsregn-
skabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens
krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetnin-
gen.

ERKLARING OM OVERHOLDELSE AF ESEF-FORORDNINGEN

Som et led i revisionen af koncernregnskabet og &rsregnskabet for
Jeudan A/S har vi udfert handlinger med henblik p& at udtrykke en
konklusion om, hvorvidt &rsrapporten for regnskabsaret 1. januar til
31. december 2021, med filnavnet 529900MI0WOKLZH7MS98-
2021-12-31-da.zip, er udarbejdet i overensstemmelse med EU-Kom-
missionens delegerede forordning 2019/815 om det falles elektroni-
ske rapporteringsformat (ESEF-forordningen), som indeholder krav
til udarbejdelse af en arsrapport i XHTML-format samt iXBRL-op-
maerkning af koncernregnskabets resultatopgarelse, totalindkomst-
opgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og pengestremsopgarelse.

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde en arsrapport, som overhol-
der ESEF-forordningen, herunder:

* Udarbejdelse af arsrapporten i XHTML-format

* Udveelgelse oganvendelse af passende iXBRL-tags, herunder ud-
videlser til ESEF-taksonomien og forankring heraf til elementer i
taksonomien, for finansiel information, som kraeves opmaerket,
med udavelse af sken hvor nedvendigt

* Atsikre konsistens mellem iXBRL-opmaerket data og det menne-
skeligt laesbare koncernregnskab og
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» For den interne kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for at
udarbejde en arsrapport, som overholder ESEF-forordningen.

Vores ansvar er,baseret p& det opnéede bevis, at opna hej grad af sik-
kerhed for, om &rsrapportenialle vaesentlige henseender er udarbej-
det i overensstemmelse med ESEF-forordningen, og at udtrykke en
konklusion. Arten, omfanget og den tidsmaessige placering af de
valgte handlinger athanger af revisors faglige vurdering, herunder
vurdering af risikoen for vaesentlige afvigelser fra kravene i ESEF-
forordningen, uanset om disse skyldes besvigelser eller fejl. Handlin-
gerne omfatter:

* Kontrolaf,omarsrapporten erudarbejdet i XHTML-format,

* Opnéelse af en forstaelse af selskabets proces for iXBRL-op-
maerkning og af den interne kontrol vedrerende opmaerknings-
processen,

* Vurdering af fuldstaendigheden af iXBRL-opmaerkningen af kon-
cernregnskabet,

* Vurdering af, hvorvidt anvendelse af iXBRL-elementer fra ESEF-
taksonomien og selskabets oprettelse af udvidelser til taksono-
mien er passende, nar relevante elementer { ESEF-taksonomien
ikke er identificeret,

* Vurdering af forankringen af udvidelser til elementer i ESEF-
taksonomien, og

* Afstemning af iXBRL-opmaerket data med det reviderede kon-
cernregnskab.

Det er vores opfattelse, at arsrapporten for regnskabséret 1. januar -
31. december 2021, med filnavnet 529900MI0WOKLZH7MS98-
2021-12-31-da.zip, i alle vaesentlige henseender er udarbejdet i over-
ensstemmelse med ESEF-forordningen.

LEDELSENS ANSVAR FOR KONCERNREGNSKABET

0G ARSREGNSKABET

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et
arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og
yderligere krav i rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret
for den interne kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for at udar-
bejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vaesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledel-
senansvarlig for at vurdere Koncernens og Selskabets evne til at fort-
seettedriften, atoplyse omforhold vedrerende fortsat drift, hvor dette
er relevant, samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet
pagrundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, nedmindre ledel-
sen enten har til hensigt at likvidere Koncernen eller Selskabet, ind-
stille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

REVISORS ANSVAR FOR REVISIONEN AF KONCERNREGNSKABET
0G ARSREGNSKABET

Vores méal er at opna hej grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet
og arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation, uan-
setomdenne skyldes besvigelser eller fejl, ogat afgive enrevisionspa-
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tegning med en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hajt niveau af
sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i over-
ensstemmelse medinternationale standarder omrevisionogde yderli-
gere krav, der er geldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fej-
linformation, n&r sadan findes. Fejlinformationer kan opstéa som falge
af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med
rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse
pa de skonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa
grundlag af koncernregnskabet og &rsregnskabet.

Som led i enrevision, der udferes i overensstemmelse med internatio-
nale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i
Danmark, foretager vifaglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

* lIdentificerer og vurderer virisikoen for vaesentlig fejlinformation i
koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer ogudferer revisionshandlinger som
reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraek-
keligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvi-
gelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af
fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvzergelser, dokument-
falsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af in-
ternkontrol.

* Opnarviforstaelse af deninterne kontrol medrelevans for revisio-
nen for at kunne udforme revisionshandlinger, der er passende ef-
ter omstzendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklu-
sion om effektiviteten af Koncernens og Selskabets interne
kontrol.

» Tager vistilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af le-
delsen, er passende, samt om de regnskabsmaessige sken og til-
knyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

» Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet
og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisi-
onsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder el-
ler forhold, der kan skabe betydelig tvivlom Koncernens og Selska-
bets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en
vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere op-
maerksom pa oplysninger herom i koncernregnskabet og arsregn-
skabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modi-
ficere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det
revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspa-
tegning. Fremtidige begivenheder eller forholdkan dog medfare, at
Koncernen og Selskabet ikke lzengere kan fortsaette driften.

» Tager vistilling til den samlede praesentation, struktur og indhold
af koncernregnskabet og arsregnskabet, herunder noteoplysnin-
gerne, samt om koncernregnskabet og rsregnskabet afspejler de
underliggende transaktioner og begivenheder pa en sddan made,
atder gives etretvisende billede heraf.

Jeudan Arsrapport 2021- Ledelses- og revisionspétegninger

* Opnar vi tilstrekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle
oplysninger for virksomhederne eller forretningsaktiviteterne i
Koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregn-
skabet. Vier ansvarlige for at lede, fore tilsyn med og udfare kon-
cernrevisionen. Vier eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vikommunikerer med den everste ledelse om blandt andet det plan-
lagte omfang og den tidsmaessige placering af revisionen samt betyde-
lige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i internkontrol, som viidentificerer under revisionen.

Viafgiver ogsé enudtalelse til den everste ledelse om, at vi har opfyldt
relevante etiske kravvedrerende uathaengighed, ogoplyser denomalle
relationer og andre forhold, der med rimelighed kan taenkes at pavirke
vores uafhangighed og, hvor dette er relevant, tilherende sikkerheds-
foranstaltninger.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til den gverste le-
delse, fastslar vi, hvilke forhold der var mest betydelige ved revisionen
af koncernregnskabet og arsregnskabet for den aktuelle periode og
dermed er centrale forhold ved revisionen. Vi beskriver disse forhold i
vores revisionspategning, medmindre lov eller gvrig regulering udeluk-
ker, atforholdet offentliggeres, eller i de yderst sjzeldne tilfzelde, hvor vi
fastslar, at forholdet ikke skal kommunikeres i vores revisionspateg-
ning, fordi de negative konsekvenser heraf med rimelighed ville kunne
forventes at veje tungere end de fordele den offentlige interesse har af
sadan kommunikation.

Kebenhavn, den 4. marts 2022

Deloitte
Statsautoriseret
Revisionspartnerselskab
CVR.nr.3396 3556

Jesper Jergensen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne 9664


pp://General Data/Signature of auditors, place?taxonomy=DKGAAP&labellanguage=en&allowhtml=false&merge=false
pp://General Data/Signature of auditors, date?taxonomy=DKGAAP&labellanguage=en&allowhtml=false&merge=false
pp://General Data/Name and surname of auditor 1?taxonomy=DKGAAP&labellanguage=en&allowhtml=false&merge=false
pp://General Data/Description of auditor 1?taxonomy=DKGAAP&labellanguage=en&allowhtml=false&merge=false
pp://General Data/Identification number of auditor 1?taxonomy=DKGAAP&labellanguage=en&allowhtml=false&merge=false
pp://General Data/Identification number [CVR] of audit firm 1?taxonomy=DKGAAP&labellanguage=en&allowhtml=false&merge=false&skipspace=true
pp://General Data/Name of audit firm 1?taxonomy=DKGAAP&labellanguage=en&allowhtml=false&merge=false
pp://Auditors report/Statement of auditor's responsibility?taxonomy=DKGAAP&labellanguage=en&period=1_Consolidated&allowhtml=true&merge=true
pp://Auditors report/Statement of auditor's responsibility?taxonomy=DKGAAP&labellanguage=en&period=1_Consolidated&allowhtml=true&merge=true

Resultatopgarelse og totalindkomstopgerelse - Jeudan Arsrapport 2021

RESULTATOPGORELSE OG TOTALINDKOMSTOPG@RELSE (BEL@B | DKK '000)

Koncern Moderselskab

RESULTATOPGOQRELSE NOTE 2021 2020 2021 2020
Nettoomsaetning 1.813.573 1.534.076 706.134 675.865
Driftsomkostninger 4,5 -776.334 -561.774 -189.010 -165.417
Bruttoresultat 1.037.239 972.302 517.124 510.448
Salgs- og marketingomkostninger -17.157 -16.864 -17.148 -16.864
Administrationsomkostninger 56 -143.703 -121.071 -94.144 -76.752
Resultat for finansielle poster (EBIT) 876.379 834.367 405.832 416.832
Resultat af kapitalandele i tilknyttede selskaber 7 0 0 23.893 -36.520
Finansielle indtaegter 8 9.581 11.359 19.087 23.642
Finansielle omkostninger 9 -117.914 -112.979 -99.088 -89.346
Resultat for kurs- og vaerdireguleringer (EBVAT) 768.046 732.747 349.724 314.608
Gevinst/tab ejendomme 10 1.761.805 409.540 1.042.494 307.293
Gevinst/tab finansielle gaeldsforpligtelser 11 486.482 -564.112 294.997 -325.003
Resultat for skat 3.016.333 578.175 1.687.215 296.898
Skat af drets resultat 12 -664.543 -127.263 -365.230 -72.220
ARETS RESULTAT 2.351.790 450.912 1.321.985 224.678
Arets resultat pr. aktie (DKK) 13 42,45 8,14

Arets resultat pr. aktie udvandet (DKK) 13 42,45 8,14

TOTALINDKOMSTOPGQRELSE

Arets resultat 2.351.790 450.912 1.321.985 224.678
Anden totalindkomst 0 0 0 0
TOTALINDKOMST 2.351.790 450.912 1.321.985 224.678
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BALANCE PR. 31. DECEMBER (BEL@B | DKK '000)

Koncern Moderselskab
AKTIVER NOTE 2021 2020 2021 2020
Investeringsejendomme 15 30.428.509 27.981.947 18.041.567 16.558.056
Domicilejendom 15 202.639 0 202.639 0
Igangvaerende projekter investeringsejendomme 15 380.382 317.490 270.165 206.349
Driftsmateriel og inventar 15 33.658 30.536 22.619 16.630
Materielle aktiver i alt 31.045.188 28.329.973 18.536.990 16.781.035
Kapitalandele i tilknyttede selskaber 15 0 0 1.313.081 1.154.668
Tilgodehavende hos tilknyttede selskaber 15 0 0 321.655 536.873
Finansielle aktiver i alt 0 0 1.634.736 1.691.541
LANGFRISTEDE AKTIVER | ALT 31.045.188 28.329.973 20.171.726 18.472.576
Indestaende Grundejernes Investeringsfond 8.792 8.372 7.492 7.079
Igangvaerende arbejder 16 245.736 118.929 0 0
Tilgodehavende fra salg af tjenesteydelser 27.389 38.500 13.685 21.909
Tilgodehavende hos tilknyttede selskaber 0 0 95.163 91.559
Selskabsskat 0 4.203 0 11.999
Andre tilgodehavender 33.301 17.515 21.560 18.643
Periodeafgransningsposter 5.984 10.198 4.573 8.574
Tilgodehavender i alt 321.202 197.717 142.473 159.763
Likvide beholdninger og veerdipapirer 17 2.316 110.677 237 106.677
KORTFRISTEDE AKTIVER | ALT 323.518 308.394 142.710 266.440

AKTIVER | ALT 31.368.706 28.638.367 20.314.436 18.739.016
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BALANCE PR. 31. DECEMBER (BELGB | DKK '000)

Koncern Moderselskab

PASSIVER NOTE 2021 2020 2021 2020
Aktiekapital 18 1.108.645 1.108.645 1.108.645 1.108.645
Overfort resultat 8.970.826 6.754.693 5.042.102 3.855.774
Egenkapital i alt 10.079.471 7.863.338 6.150.747 4.964.419
Realkreditlan 19 16.241.274 15.630.874 9.633.389 9.123.270
Finansieringsinstitutter 19 1.242.887 2.065.169 1.242.887 2.065.169
Deposita 158.589 162.601 77.033 82.386
Udskudt skat 21 2.215.241 1.643.145 951.554 641.559
Lovpligtige vedligeholdelsesforpligtelser 15.313 13.916 12.044 11.373
Anden geeld 29.635 28.357 9.047 8.946
Langfristede forpligtelser i alt 19.902.939 19.544.062 11.925.954 11.932.703
Realkreditlan 19 118.758 113.394 51.765 48.240
Finansieringsinstitutter 19 686.516 663.952 619.272 622.033
Deposita 195.259 182.749 110.850 98.844
Lovpligtige vedligeholdelsesforpligtelser 301 248 194 179
Modtagne forudbetalinger fra kunder 100.990 95.510 48.302 42.418
Leverandergeeld 101.097 76.490 21.467 35.980
Geeld til tilknyttede selskaber 0 0 1.285.652 936.268
Selskabsskat 98.404 0 51.321 0
Anden geeld 49.318 60.189 24.962 29.364
Periodeafgraensningsposter 35.653 38.435 23.950 28.568
Kortfristede forpligtelser i alt 22 1.386.296 1.230.967 2.237.735 1.841.894
FORPLIGTELSER | ALT 21.289.235 20.775.029 14.163.689 13.774.597
PASSIVER | ALT 31.368.706 28.638.367 20.314.436 18.739.016
Pantsaetninger, garantier samt eventual-

og kontraktlige forpligtelser 23

@vrige noter 24-31
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EGENKAPITALOPGORELSE PR. 31. DECEMBER (BEL@B | DKK '000)

Aktie- Overfort Egenkapital
Koncern kapital resultat’ ialt
Egenkapital 1. januar 2020 1.108.645 6.307.444 7.416.089
Arets resultat 450.912 450.912
Anden totalindkomst 0 0
Totalindkomst i alt 450.912 450.912
Kgb af egne aktier -3.663 -3.663
Egenkapital 1. januar 2021 1.108.645 6.754.693 7.863.338
Arets resultat 2.351.790 2.351.790
Anden totalindkomst 0 0
Totalindkomst i alt 2.351.790 2.351.790
Betalt udbytte -133.037 -133.037
Udbytte egne aktier 37 37
Kgb af egne aktier -10.670 -10.670
Aktiebaseret vederlaeggelse 8.013 8.013
Egenkapital 31. december 2021 1.108.645 8.970.826 10.079.471

* | overfart resultat indgar indbetalt overkurs ved emission, der er en fri reserve, pr. 31. december 2021 med t.DKK 2.061.874
(1. januar 2021: t.DKK 2.061.874, 1. januar 2020: t.DKK 2.061.874)

EGENKAPITALOPGORELSE PR. 31. DECEMBER (BEL@B | DKK '000)

Aktie- Overfort Egenkapital
Moderselskab kapital resultat’ ialt
Egenkapital 1. januar 2020 1.108.645 3.634.759 4.743.404
Arets resultat 224.678 224.678
Anden totalindkomst 0 0
Totalindkomst i alt 224.678 224.678
Keb af egne aktier -3.663 -3.663
Egenkapital 1. januar 2021 1.108.645 3.855.774 4.964.419
Arets resultat 1.321.985 1.321.985
Anden totalindkomst 0 0
Totalindkomst i alt 1.321.985 1.321.985
Betalt udbytte -133.037 -133.037
Udbytte egne aktier 37 37
Keb af egne aktier -10.670 -10.670
Aktiebaseret vederlaeggelse 8.013 8.013
Egenkapital 31. december 2021 1.108.645 5.042.102 6.150.747

* | overfert resultat indgar indbetalt overkurs ved emission, der er en fri reserve, pr. 31. december 2021 med t.DKK 2.061.874
(1. januar 2021: t.DKK 2.061.874, 1. januar 2020: t.DKK 2.061.874)
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PENGESTROMSOPGORELSE (BEL@B | DKK '000)

Koncern Moderselskab

PENGESTROMSOPG@RELSE 2021 2020 2021 2020
Resultat for finansielle poster (EBIT) 876.379 834.367 405.832 416.832
Modtagne finansielle indteegter 9.581 11.359 19.087 23.642
Betalte finansielle omkostninger -118.137 -112.896 -99.529 -89.263
Resultatfort aktiebaseret vederlaeggelse 8.013 0 8.013 0
Regnskabsmaessige afskrivninger/nedskrivninger 19.865 18.197 11.235 8.611
Modtaget/betalt selskabsskat -4.265 2.617 8.085 1.219
Pengestramme for aendring i driftskapital 791.436 753.644 352.723 361.041
Andring i driftskapital:

Tilgodehavender -126.946 29.064 6.032 44.193
Lovpligtige vedligeholdelsesforpligtelser 443 1.015 686 878
Leverandergeeld m.m. 18.557 107.771 332.623 350.417
Pengestramme fra driftsaktiviteter i alt 683.490 891.494 692.064 756.529
Igangvaerende projekter investeringsejendomme -365.348 -388.758 -219.347 -248.758
Forbedringer investeringsejendomme -183.031 -115.322 -149.128 -74.531
Forbedringer domicilejendom -42 0 -42 0
Keb investeringsejendomme med fradrag af deposita mm. -603.175 -1.050.502 -468.744 -983.098
Salg investeringsejendomme med fradrag af deposita mm. 122.411 18.781 89.845 0
Kob af kapitalandel i tilknyttet selskab 0 0 -134.520 0
Likvide beholdninger som er frigivet/deponeret 108.800 -43.800 106.500 -41.500
Driftsmateriel og inventar netto -20.420 -9.875 -15.363 -7.652
Udlan og tilgodehavender 0 0 215.218 74.798
Pengestramme fra investeringsaktiviteter i alt -940.805 -1.589.476 -575.581 -1.280.741
Optagelse af realkreditlan 5.823.972 1.747.833 3.865.109 1.065.593
Indfrielse af realkreditlan -4.516.283 -443.146 -2.963.313 0
Indfrielse af Ian hos finansieringsinstitutter -677.953 0 -677.953 0
Afdrag pa realkreditlan -119.353 -115.275 -53.696 -50.553
Afdrag pa lan hos finansieringsinstitutter -212.475 -263.111 -212.475 -263.111
Modtagne deposita, netto 12.806 -10.069 4.190 -9.099
Betalt udbytte -133.000 0 -133.000 0
Kgb af egne aktier -10.670 -3.663 -10.670 -3.663
Pengestramme fra finansieringsaktiviteter i alt 167.044 912.569 -181.808 739.167
Nettozendring i alt -90.271 214.587 -65.325 214.955
Likviditet 1. januar -416.745 -631.332 -376.526 -591.481
Likviditet 31. december -507.016 -416.745 -441.851 -376.526
Likvide beholdninger ifelge regnskab 2.316 110.677 237 106.677
Likvide beholdninger som er deponeret 0 -108.800 0 -106.500
Traek pa driftskreditter -509.332 -418.622 -442.088 -376.703
Likviditet 31. december -507.016 -416.745 -441.851 -376.526
Kreditfaciliteter 1.395.000 1.395.000 1.395.000 1.390.000
Finansielle reserver 31. december 887.984 978.255 953.149 1.013.474




86 Jeudan Arsrapport 2021 - Noter

NOTEOVERSIGT

—

Vaesentlig regnskabspraksis, regnskabsmaessige skan og vurderinger
Segmentoplysninger Koncern
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Finansielle indtaegter

L © N o u K~ W N

Finansielle omkostninger

10.  Gevinst/tab ejendomme

1. Gevinst/tab finansielle gzeldsforpligtelser

12. Skat af &rets resultat

13. Resultat pr. aktie

14. Udbytte

15.  Langfristede aktiver

16.  Igangveerende arbejder

17. Likvide beholdninger og vaerdipapirer

18.  Aktiekapital

19.  Finansielle geldsforpligtelser

20.  Finansielle gldsforpligtelser fra finansieringsaktivitet
21, Udskudt skat

22.  Kortfristede forpligtelser

23.  Pantsatninger, garantier samt eventual- og kontraktlige forpligtelser
24, Kontraktlige lejeindtzegter

25.  Finansiellerisici og finansielle instrumenter

26.  Dagsveerdihierarki for investeringsejendomme og finansielle instrumenter
27.  Neertstaende parter

28.  Nyregnskabsregulering

29.  Begivenheder efter balancedagen

30.  Godkendelse af arsrapport til offentliggerelse

31 Anvendt regnskabspraksis
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1. VASENTLIG REGNSKABSPRAKSIS, REGNSKABSMASSIGE SKON 0G VURDERINGER

Koncernregnskabet og moderselskabsregnskabet for 2021 for hen-
holdsvis Koncernen og Jeudan A/S afleegges i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og
danske oplysningskravforbersnoterede selskaber jf.IFRS bekendtge-
relsen.

Koncernregnskabet og moderselskabsregnskabet er aflagt pabasis af
historiske kostpriser, bortset fra investeringsejendomme, igangvae-
rende projekter investeringsejendomme og visse finansielle forplig-
telserherunder afledte finansielle instrumenter, der males til dagsvaer-
di.

Koncernregnskabet og moderselskabsregnskabet for 2021 er aflagt i
overensstemmelse med de nye og endrede standarder (IFRS/IAS)
samt nye fortolkningsbidrag (IFRIC), der geelder for regnskabsar, der
begynder1.januar 2021.

Implementeringen af de nye og andrede standarder samt fortolk-
ningsbidrag for 2021 har ikke medfaert aendringer i regnskabspraksis.

Standarder og fortolkningsbidrag, som endnu ikke er tradt i kraft, er
omtaltinote 28.

De veesentligste elementer af anvendt regnskabspraksis og regn-
skabsmaessige sken er beskrevet nedenfor. Anvendt regnskabsprak-
sisievrigterbeskrevetinote 31.

| forbindelse med aflaeggelsen af koncernregnskabet og modersel-
skabsregnskabet er der anlagt vaesentlighedsbetragtninger, saledes
at der ikke gives noteoplysninger vedrerende regnskabsposter eller
elementer heraf, der er ubetydelige eller uvaesentlige for Koncernenog
arsregnskabet.

INVESTERINGSEJENDOMME

Investeringsejendomme males ved ferste indregning til kostpris, der
omfatter ejendommenes kabspris og eventuelle direkte tilknyttede
omkostninger. Investeringsejendomme males efterfelgende til
dagsvaerdi. Ejendommenes dagsvaerdirevurderes pa baggrund af den
afkastbaserede vaerdiansaettelsesmodel jf. nedenfor. Der anvendes
ikke uafhaengige vurderingsmaend ved vurdering af dagsvaerdien pa
den enkelte ejendom, men Jeudan har i lebet af 2021 benyttet to uaf-
haengige vurderingsmaend til at vurdere udviklingen i ejendomspriser-
ne i den del af ejendomsmarkedet, hvor hovedparten af Jeudans ejen-
domme er beliggende.

A=ndringeridagsvaerdienindregnesiresultatopgerelsenunder posten
"Gevinst/tab ejendomme”.

Igangvaerende projekter pa investeringsejendomme males ved ferste
indregning til kostpris, der omfatter direkte henferbare omkostninger
inkl. finansielle omkostninger pa lan til finansiering af igangvaerende
projekter. [gangvaerende projekter pa investeringsejendomme males
efterfalgende til dagsvaerdi.

Saerindretninger, der tilbagebetales ved et tidsbegraenset tilleg til le-

jen, méles til kostpris og afskrives linezert over den tidsbegransede
periode.

Forudbetaling for investeringsejendomme males til kostpris.

Dagsverdiregulering af investeringsejendomme

Med udgangspunkt i den ovenfor beskrevne regnskabspraksis har le-
delsenforetaget folgende regnskabsmaessigvurdering, derharhaften
betydeligindflydelse pa arsregnskabet.

Maling til dagsvaerdi foretages for hver enkelt ejendom med udgangs-
punktietdetaljeretbudgetfordenenkelte ejendomfor detkommende
driftsar, korrigeret for udsving der har karakter af enkeltstaende haen-
delser.Medudgangspunktherianvendes en afkastbaseret model, som
Jeudan p.t. anser for mest velegnet til vaerdianszettelse af Jeudans ho-
mogene portefalje.

To ejendomme er vaerdiansat ved anvendelse af Discounted Cash Flow
modellen, blandt andet som folge af hjemfaldspligt. Vzerdien af disse
ejendomme svarer til 1,2 % af Koncernens samlede ejendomsveerdier
(2020:1,3 %).

Jeudan harienlangere arraekke anvendt afkastmodellen med samme
hovedelementer:

1+ Arlige lejeindtaegter

2+/-  Eventuelregulering af eksisterende leje
til ansldet markedsleje
3- Driftsomkostninger

4- Ind- og udvendig vedligeholdelse

5- Administration

= Nettoresultat (sum af 1til 5)

6/  Afkastprocent

= Kapitaliseret nettoresultat (nettoresultat / 6)
7+ Refusionssaldi

8- Korrektioner til dagsvaerdi

= Dagsveerdi (kapitaliseret nettoresultat + 7 - 8)

1.ARLIGE LEJEINDTAGTER

Modellen tager udgangspunkt i de forventede lejeindtaegter for det
kommende ar. For ledige arealer er markedslejen forsigtigt anslaet.
Der medtages eventuelle gvrige indtaegter fra ejendommenes drifts-
ogenergiregnskaber.

2.REGULERING TILMARKEDSLEJE

lejendomme, hvor Jeudanvurderer at denfaktiske leje afviger vaesent-
ligt fra markedslejen, reguleres den aktuelle leje til den forventede
genudlejningsleje.

3.DRIFTSOMKOSTNINGER

Samtlige faktiske driftsomkostninger fratraekkes. De omfatter blandt
andet skatter og afgifter, forsikringer, serviceabonnementer, renhol-
delse, ejendomsservice, forsyning, ejerens andel af drifts- ogenergiud-
gifteretc.
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4.IND-OG UDVENDIG VEDLIGEHOLDELSE

En vaesentlig andel af vedligeholdelsesomkostningerne pa erhvervs-
ejendomme afholdes af kunderne, men det kan variere athaengig af de
konkrete kontraktvilkar. Til lebende udvendig vedligeholdelse hen-
sattes pé& erhvervsejendomme gennemsnitlig DKK 30 pr. m? arligt
(2020:DKK 30 pr.m?). P& erhvervslejemal hensattes der ikke til laben-
de indvendig vedligeholdelse, da disse udgifter afholdes af kunderne.

For sa vidt angar ejendomme, hvor boligreguleringsloven og lejeloven
fastsaetter lovpligtige hensaettelser, anvendes disse hensaettelser til
bade ind- og udvendig vedligeholdelse, i alt ca. DKK 130 pr. m2 &rligt
(2020: DKK130pr.m2).

Udover hensaettelser til labende vedligeholdelse foretages reservati-
oner til indretning af ledige lejemal og eventuelle udvendige renove-
ringsprojekter pd ejendommene. Reservationerne beregnes pa grund-
lagafkonkreteprojekterellererfaringstalogfradragesiejendommens
opgjorte markedsvzerdijf.nedenfor pkt.8.

5.ADMINISTRATION

Tiladministration af ejendomme henszettes et belgb, der er baseret pa
erfaringer om faktisk anvendte omkostninger. Der er gennemsnitligt
hensat 2 % af lejeindteegterne (2020: 2 %).

6. AFKASTPROCENT

Afkastprocenten fastsaettes af Jeudan pa grundlag af dels udviklingen
i markedsforholdene for den pagaeldende ejendomstype og ejendom-
mensbeliggenhed, dels erfaringer ved finansiering, keb ogsalg, og dels
endringer i - og vurderinger af - den enkelte ejendoms forhold.

For konstatering af udviklingen i markedsforholdene anvender Jeudan
blandt andet falgende kilder:

» Jeudan praesenteres lgbende for nye ejendomsinvesteringer. Hen-
vendelserne kommer fra ejendomsmaeglere, realkredit- og finan-
sieringsinstitutter samt ejendomsinvestorer. | denne proces kan
Jeudan vurdere markedsafkastet og evrige vaesentlige faktorer

for de forskellige ejendomssegmenter, dels for investeringer
Jeudanselvforetager, dels for transaktioner som foretages af andre
investorer, hvor Jeudan har detaljeret kendskab til de konkrete
ejendommes forhold.

* Jeudanoptagerlgbende finansieringhos de finansielle samarbejds-
partnere (realkredit- og finansieringsinstitutter), der har en bety-
delig markedsandel af realkreditfinansiering i Danmark. | forbin-
delse hermed gennemferer langiverne enselvstaendig vurdering af
hver enkelt ejendom. Yderligere afholder direktionen og/eller le-
delseniFinans mede med de finansielle samarbejdspartnere hvert
kvartal, hvor blandt andet prisudviklingen pa investeringsmarke-
det og udlejningsmarkedet draftes. Igennem en lengere arraekke
-0gsai2021-harinstitutternes vurderinger i finansieringsejemed
i al vaesentlighed svaret til bade Jeudans egne vurderinger og an-
skaffelsessummer pa nye investeringer.

* Jeudan afholder lebende mader med de sterre ejendomsmaegler-
virksomheder iKebenhavn, og pé disse mader draftes blandt andet
udviklingeniejendomspriserne.

* Jeudans markedsandel i Kebenhavn giver indsigt i omradets udbud-
ogefterspargselsforhold vedrarende investering og udlejning.

Disse kilder kombineret med lebende analyserapporter fra ejendoms-
maeglere m.fl. og Jeudans evrige observationer pa ejendomsmarkedet
samt den enkelte ejendoms forhold danner grundlaget for fastsaettel-
se af en afkastprocent for hver enkelt ejendom.

7.REFUSIONSSALDI

Refusionssaldi opgeres som deposita, forudbetalt leje og positivt
indestdende pa vedligeholdelseskonti i henhold til boligregulerings-
lovens §§18 0g 22.

8.KORREKTIONER TIL DAGSVARDIEN
Der kan ske korrektion af den beregnede dagsvaerdiiform af reserva-
tioner (fradrag) til forestdende renoverings- og ombygningsopgaver,

Andel af Gennemsnitligt Gennemsnitlig
Interval for anvendte afkastprocenter portefolje afkast pris pr. m?
Afkastprocent: Over 8,00 % 03% 82% 9172
Afkastprocent: 7,00 % til 7,99 % 11% 72% 8.219
Afkastprocent: 6,00 % til 6,99 % 20% 6,6 % 10.975
Afkastprocent: 5,50 % til 5,99 % 0,1% 58% 32.202
Afkastprocent: 5,00 % til 5,49 % 19% 51% 16.305
Afkastprocent: 4,50 % til 4,99 % 30% 45% 34.908
Afkastprocent: 4,25 % til 4,49 % 57% 43% 22985
Afkastprocent: 4,00 % til 4,24 % 12,4% 40% 29.444
Afkastprocent: 3,75 % 1il 3,99 % 194 % 3,8% 42962
Afkastprocent: 3,50 % til 3,74 % 48,0% 35% 42.264
Afkastprocent: < 3,50 % 6,1% 32% 41.800
Samlet for portefoljen 100,0 % 3,8% 33.765

Tabellenviser fordelingen af anvendte afkastprocenter pé hele portefaljen samt den gennemsnitlige pris pr.m2.
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1. VAESENTLIG REGNSKABSPRAKSIS, REGNSKABSMZASSIGE SKON 0G VURDERINGER (FORTSAT)

ejendomme beliggende i helt szerlige skonomisk traengte erhvervs-
eller beboelsesomrader, ejendomme med hjemfaldsforpligtelse eller
lignende.

Veerdianszettelse af Jeudans ejendommeresulterede ien dagsvaerdi-
regulering p& DKK 1.758 mio. i 2021 (2020: DKK 409 mio.). Ejendom-
mene er vaerdiansat til et gennemsnitligt afkast pd 3,8 % mod 4,1 %
2020.

Den regnskabsmaessige vaerdi af ejendommene pavirkes af flere fak-
torer, hvor en af de vaesentligste faktorer er det fastsatte afkastkrav
til de enkelte ejendomme.

Folsomheden ved andringer i Jeudans afkastkrav er belyst i tabellen
paside19. Tabellen viser effekten p& ejendommenes dagsvaerdi, egen-
kapitalen, indre vaerdi pr. aktie og dagsvaerdi pr. m2 ved aendring i af-
kastprocenten i intervaller af hhv. +/- 0,25 %-point. Ved en stigning i
afkastprocenten pa 0,5 %-point vil ejendommenes dagsvaerdi falde
med DKK 3.732 mio. (2020: DKK 3105 mio.). Omvendt vil et fald i af-
kastprocenten pa 0,5 %-point medfere en stigning i dagsvaerdien pa
DKK 4.845 mio. (2020: DKK 3.971mio.).

Pa tilsvarende vis vil en generel @ndring i den gennemsnitlige arlige
leje i ejendomsportefaljen pavirke dagsvaerdien, dagsvaerdien pr. m2,
egenkapitalen samt indre vaerdi pr. aktie. En gennemsnitlig reduktion
paDKK 30 pr.m?, svarende til-2 %, vilmedfere enreduktion i ejendom-
menes veerdipa DKK 765 mio.(2020: DKK 703 mio.) jfr. tabellen pa side
24.Dengennemsnitlige arlige erhvervslejeudger DKK1.512 pr.m2ultimo
2021(2020: DKK1.412 pr.m2).

Udlejningsprocenten i Jeudans ejendomme ekskl. udviklingsejendom-
me var ved udgangen af 2021 98,1 malt pa lejeindtaegter (2020: 94.6).
Et fald i udlejningsprocenten pa 5 %-point vil medfere en nedgang i le-
jeindtaegterne pa ca. DKK75 mio. (2020: DKK 70 mio.).

FINANSIELLE GALDSFORPLIGTELSER OG AFLEDTE FINANSIELLE
INSTRUMENTER

Til finansiering af investeringsejendomme anvender Koncernen real-
kreditlan og lan fra finansieringsinstitutter med lang labetid. Lanene
optages medentenfasteller variabelrente. Ved lan med variabelrente
daekkes risikoen for stigende rente ved anvendelse af renteaftaler for
en langere periode. Herved opnas blandt andet en delvis afbalanceret
pavirkning af dagsvaerdienved andringer imarkedsrenten, da aendrin-
gerimarkedsrentenover tidogunder visse forudsaetningerkanpavirke
dagsvaerdien for henholdsvis investeringsejendomme og de dertil til-
knyttede finansielle geeldsforpligtelser med modsat rettet fortegn.

Finansielle gaeldsforpligtelser til realkredit- og finansieringsinstitut-
ter (bortset fradriftskreditter, der méles til amortiseret kostpris), her-
under afledte finansielle instrumenter der anvendes til afdaekning af
renterisiko, males ved ferste indregning til dagsvaerdien af det betalte
eller modtagne vederlag. Efter ferste indregning males finansielle
geeldsforpligtelser til realkredit- og finansieringsinstitutter, herunder
afledte finansielle instrumenter, til dagsvaerdi med indregning i resul-
tatopgerelsen, tilsvarende maling af investeringsejendomme.

Dennemetode erblandtandetvalgt forat tilvejebringe enindregnings-
overensstemmelse mellem aktiver og passiver, idet der efter Koncer-
nens opfattelse kan vaere visse gkonomiske sammenhzaenge mellem
nogle af de vaesentlige faktorer, der bestemmer dagsvaerdien for en
investeringsejendom og dagsvaerdien af de tilknyttede finansielle
gaeldsforpligtelser. Koncernen anvender saledes ikke de regnskabs-
maessige betingelser for sikring, da det vil medfere en indregnings- og
malingsuoverensstemmelse.

Renteaftaler anvendes alene til afdaekning af renterisiko pa finansielle
gaeldsforpligtelser, der er variabelt forrentet. Dagsvaerdien heraf
prasenteres sammen med de finansielle gzldsforpligtelser til real-
kredit- og finansieringsinstitutter, idet de anses som en integreret del
af lanet optaget hos de pagaldende realkredit- og finansierings-
institutter. Dagsvaerdien af renteaftalerne pabalancedagentilleegges/
fradrages derfor [anenes bogfarte vaerdi.

/ndring af dagsveerdien af de finansielle gzldsforpligtelser indreg-
nes i resultatopgerelsen under posten "Gevinst/tab finansielle gaelds-
forpligtelser”.

Ved indfrielse af finansielle gaeldsforpligtelser opgeres gevinst/tab i
forhold til dagsvaerdien primo regnskabsaret og indregnes i resultat-
opgerelsenunder posten"Gevinst/tab finansielle gaeldsforpligtelser”.

Afholdte l[aneomkostninger ved optagelse af finansielle gzeldsforplig-
telserindregnesiresultatopgerelsenunder posten”Gevinst/tab finan-
sielle gzeldsforpligtelser”.

Andre geeldsforpligtelser, som omfatter deposita, driftskreditter,
geeldtil leveranderer, tilknyttede selskaber samt anden gaeld, males til
amortiseret kostpris.
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2. SEGMENTOPLYSNINGER KONCERN

Ledelses- og rapporteringsmaessigt er Koncernen opdelt i to forret-
ningsmaessige segmenter. Segmentet "Investeringsejendomme” om-
fatter investering i og udlejning af kontor-, bolig- og detailejendomme
primaert i Kebenhavn og pa Frederiksberg. Segmentet "Service” leve-
rer ejendomsrelaterede serviceydelser til egne savel som eksterne
kunder.

Varesalg mv. mellem segmenterne er opgjort til faktiske afregnings-
priser, der svarer til markedspriserne for de pagaeldende varer, tjene-
steydelser mv.

Samtlige Koncernens investeringsejendomme er beliggende pa Sjzel-
land. Koncernens ejendomsportefalje er primaert beliggende i det
strategiske fokusomrade Kabenhavn og Frederiksberg, hvorfor Kon-
cernen ikke har en geografisk segmentopdeling.

Ingen af Koncernens kunder tegner sig for mere end 10 % af Koncer-
nens samlede nettoomsaetning.

Investerings- Investerings-
ejendomme ejendomme Service Service Koncern Koncern
2021 2020 2021 2020 2021 2020
Nettoomsaetning til eksterne kunder 1.241.275 1.198.824 572.298 335.252 1.813.573 1.534.076
Nettoomsaetning mellem segmenter 17.119 15.748 200.771 216.633 0 0
Nettoomsatning 1) 1.258.394 1.214.572 773.069 551.885 1.813.573 1.534.076
Driftsomkostninger 2) -291.841 -277.631 -684.335 -499.543 -776.334 -561.774
Bruttoresultat 966.553 936.941 88.734 52.342 1.037.239 972.302
Salgs- og marketingomkostninger -17.156 -16.864 -1 0 -17.157 -16.864
Administrationsomkostninger -121.919 -103.285 -27.346 -26.327 -143.703 -121.071
Resultat for finansielle poster (EBIT) 827.478 816.792 61.387 26.015 876.379 834.367
Finansielle poster, netto -110.791 -103.777 2372 2101 -108.333 -101.620
Resultat for kurs- og veerdireg. (EBVAT) 716.687 713.015 63.759 28.116 768.046 732.747
Gevinst/tab ejendomme 1.761.805 409.540 0 0 1.761.805 409.540
Gevinst/tab finansielle geeldsforpligtelser 486.482 -564.112 0 0 486.482 -564.112
Segmentresultat for skat 3) 2.964.974 558.443 63.759 28.116 3.016.333 578.175
Skat af arets segmentresultat -652.896 -122.498 -14.375 -6.609 -664.543 -127.263
Arets segmentresultat 2.312.078 435.945 49.384 21.507 2.351.790 450.912
Segmentaktiver i alt 4) 31.093.364 28.496.303 528.517 406.724 31.368.706 28.638.367
Segmentforpligtelser i alt 5) 21.104.116 20.674.525 280.045 207.637 21.289.235 20.775.029
Tilgang af langfristede materielle aktiver 1.191.379 1.575.459 5631 3.795
Afskrivninger 12.072 9.092 8.007 9.764
Arets regulering af nedskrivning til imade-
gdelse af tab pa tilgodehavender, udgift 4452 3.194 108 -47

1) De interne elimineringer udger t.DKK 217.890 mod t.DKK 232.381 for samme periode sidste ar.

2
3
4
5

= = = =

De interne elimineringer udger t.DKK 199.842 mod t.DKK 215.400 for samme periode sidste ar.
De interne elimineringer udger t.DKK 12.400 mod t.DKK 8.384 for samme periode sidste ar.

De interne elimineringer udger t.DKK 253.175 mod t.DKK 264.660 for samme periode sidste ar.
De interne elimineringer udger t.DKK 94.926 mod t.DKK 107.133 for samme periode sidste ar.
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3.NETTOOMSATNING
Koncern Moderselskab

2021 2020 2021 2020
Lejeindtaegter fralnvesteringsejendomme 1.223.801 1.182.647 693.053 663917
Andre indtaegter fraInvesteringsejendomme 17.474 16.177 13.081 11.948
Salgsveerdiaf arets produktion inkl. igang-
vaerende arbejder (Service) 496.165 268513 0 0
@vrigomsatning Service 76.133 66.739 0 0
Nettoomsztningialt 1.813.573 1.534.076 706.134 675.865

Koncernens nettoomsaetning fra Investeringsejendomme omfatter lejeindtaegter fra udlejning af lokaler samt andre indtaegter i form af salg
af serviceydelseritilknytning til lokalerne.

Nettoomszetning fra Service omfatter levering af reparations- og renoveringsopgaver, der indregnes over tid, mens @vrig omsatning fra
Service bestar af faste serviceaftaler vedrerende drift, renhold og service af bygninger og anlaeg.

4.DRIFTSOMKOSTNINGER
Koncern Moderselskab
2021 2020 2021 2020
Driftsomkostninger Investeringsejendomme 274722 261.883 189.010 165.417
Driftsomkostninger Service 501.612 299.891 0 0
Driftsomkostningerialt 776.334 561.774 189.010 165.417

Heraf direkte driftsomkostninger vedr. ikke
udlejede Investeringsejendomme 2791 1474 2648 1.024
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5.PERSONALEOMKOSTNINGER

Koncern Moderselskab

2021 2020 2021 2020
Bestyrelseshonorar 2775 2775 2775 2775
Gager og lenninger 329.566 302394 121.054 107911
Bidragsbaserede pensioner 26.637 24311 9.497 8.008
Refusion fra offentlige myndigheder -7.529 -8.698 -1.569 -1.484
Lenkompensation COVID-19 0 -7.138 0 -1.268
Andre omkostninger til social sikring 4352 3612 1.285 951
Personaleomkostninger i alt 355.801 317.256 133.042 116.893
Personaleomkostningerne er fordelt saledes:
Driftsomkostninger 233.380 210942 15.106 15.230
Salgs- og marketingomkostninger 9.892 9.005 9.892 9.005
Administrationsomkostninger 112529 97.309 108.044 92.658
Personaleomkostninger i alt 355.801 317.256 133.042 116.893
Gennemsnitligt antal beskaftigede 598 577 171 152

Dereri202livaerksat enmedarbejderaktieordning, som leber i perioden 1. april 2021 til 31. marts 2022. Ordningen er en bruttolensordning, som giver

medarbejderne mulighed for at konvertere op til 10 % af den arlige bruttolen til aktier.
Dereri 2021 ca.195 medarbejdere, som har benyttet sig af ordningen, der giver dem mulighed for at kebe 32.495 aktier til en kurs pa DKK 246,6 pr. aktie (kursen

erberegnethenover en periode pa 5 dage fra8. marts 2021til12. marts 2021) over perioden omfattet af ordningen. Der er optjent ret til og udgiftsfert et belab
pa DKK 8 mio.iregnskabet pr.31.december 2021.

Vederlag til bestyrelse og direktion kan specificeres sdledes:

Bestyrelse Direktion
2021 2020 2021 2020
Bestyrelseshonorar 2775 2775 0 0
Gage - - 9.345 9.000
Personalegoder 0 0 44 40
Vederlagialt 2.775 2.775 9.389 9.040

Direktionenudgeres af Per W.Hallgren.

Anszttelseskontrakten for direktionen folger almindelige vilkar. Opsigelsesvarslet udger 18 maneder fra Selskabets side og 8 maneder fra
Per W. Hallgrens side. Ved Per W. Hallgrens pensionering udbetaler Selskabet en fratraedelsesgodtgerelse svarende til 12 maneders brutto-
vederlag.

| tilfzelde af Per W. Hallgrens dedsfald under ansaettelsen skal Selskabet udbetale et belgb svarende til 50 % af den érlige gage til boet.

Herudover har ingen medlemmer af bestyrelse og direktion krav pa vederlag ved opher af arbejdsforholdet.
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6. HONORAR TIL GENERALFORSAMLINGSVALGT REVISOR

Koncern Moderselskab
2021 2020 2021 2020
Lovpligtigrevision 926 815 387 313
Andre erkleeringer med sikkerhed 85 0 48 0
Skatteradgivning 117 8 117 8
Andre ydelser 32 152 32 152
Honorarerialt 1.160 975 584 473

Honorar til Deloitte Statsautoriseret Revisionspartnerselskab pa t.DKK 234 for ikke-revisionsmaessige ydelser omfatter andre erklaeringer med
sikkerhed vedrererende erklaeringer afgivet i forbindelse med modtaget COVID-19 lankompensation, skattemaessig radgivning vedrerende

aktielensprogram tilmedarbejderne samt anden moms- og skattemaessig radgivning.

7.RESULTAT AF KAPITALANDELE I TILKNYTTEDE SELSKABER

Moderselskab
2021 2020
Nedskrivning af kapitalandele og tilgodehavende i tilkny ttede selskaber 0 -36.520
Tilbageforsel af nedskrivning af kapitalandele og tilgodehavende i tilkny ttede selskaber 23.893 0
Resultat af kapitalandele i tilknyttede selskaber i alt 23.893 -36.520

Kapitalandele og tilgodehavender itilknyttede selskaber males imoderselskabets regnskab til kostpris. Hvis kostprisen overstiger kapitalande-

lenes eller tilgodehavendets genindvindingsvaerdinedskrives til denne lavere vaerdi.

Jeudan Il A/Shari2021realiseret et overskud pa t.DKK 21.941, hvorved genindvindingsvaerdien er foreget. Herudover er genindvindingsvaerdien

af kapitalandeliJeudan VIl A/S foreget med med t.DKK 1.952.

Som konsekvens heraf er der foretaget tilbagefersel af tidligere nedskrivninger af kapitalandel i Jeudan Il A/S og Jeudan VIl A/S med i alt t. DKK

23.893i2021.

8.FINANSIELLE INDTAGTER

Koncern Moderselskab

2021 2020 2021 2020
Renter af tilgodehavende hos tilknyttede selskaber - - 10.141 13.048
Renter af bankindestaende mv. 1116 241 925 216
Andre finansielle indtaegter 945 1.400 501 660
Renteindtzegter af finansielle aktiver, der
ikke males til dagsvaerdi via resultatet 2.061 1.641 11.567 13.924
Renter af gzeld til finansieringsinstitutter 7.520 9.718 7.520 9.718
Finansielle indtagterialt 9.581 11.359 19.087 23.642
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9. FINANSIELLE OMKOSTNINGER

Koncern Moderselskab
2021 2020 2021 2020
Renter af geeld til tilknyttede selskaber - - 22470 15.165
Renter af geeld til finansieringsinstitutter 21122 25111 20.886 25118
Dvrige finansielle omkostninger 1.142 986 581 677
Renteomkostninger for finansielle forpligtelser, der
ikke males til dagsvaerdi via resultatet 22.264 26.097 43.937 40.960
Renter af geld til realkreditinstitutter 95.650 86.882 55151 48.386
Finansielle omkostninger i alt 117.914 112.979 99.088 89.346
10. GEVINST/TAB EJENDOMME
Koncern Moderselskab
2021 2020 2021 2020
Dagsveerdireguleringer
Opskrivninginvesteringsejendomme 2.003.128 753519 1.217.595 475.054
Nedskrivning investeringsejendomme -245334 -344.044 -174.520 -167.761
1.757.794 409.475 1.043.075 307.293
Realiserede gevinst/tab
Gevinst/tab ved salg af ejendomme 4011 65 -581 0
Gevinst/tab ejendomme i alt 1.761.805 409.540 1.042.494 307.293
11. GEVINST/TAB FINANSIELLE GALDSFORPLIGTELSER
Koncern Moderselskab
2021 2020 2021 2020
Dagsveerdireguleringer
Dagsveerdiregulering realkreditlan -18411 -23.356 -14.859 -12.245
Dagsveerdiregulering renteaftaler 523.541 -525.893 317.261 -301.940
505.130 -549.249 302.402 -314.185
Realiserede gevinst/tab
Gevinst/tab finansielle geeldsforpligtelser 8.064 802 9.794 1102
Laneomkostninger -26.712 -15.665 -17.199 -11.920

Gevinst/tab finansielle gzeldsforpligtelserialt 486.482 -564.112 294.997 -325.003
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12. SKAT AF ARETS RESULTAT

Koncern Moderselskab

2021 2020 2021 2020
Aktuel skat 106.803 6.159 55.235 -7.341
Udskudt skat 557.740 121.147 309.995 79.604
Regulering selskabsskat vedrerende tidligere ar 0 -43 0 -43
Skat af arets resultat i alt 664.543 127.263 365.230 72.220
Skat af arets resultat kan forklares saledes
Beregnet 22 % skat af resultat far skat 663.593 127.199 371.188 65.318
Skatteeffekt af:
Ikke skattepligtige indtaegter og fradrags-
berettigede omkostninger 950 107 -701 -1.089
Regulering vedrerende tidligere ar 0 -43 0 -43
Nedskrivning kapitalandele tilknyttede selskaber 0 0 0 8.034
Tilbageforsel nedskrivning af kapitalandele tilknyttede selskaber 0 0 -5.257 0
Skat af arets resultat i alt 664.543 127.263 365.230 72.220
Effektiv skatteprocent 22,0 22,0 21,7 243
13. RESULTAT PR. AKTIE

Koncern
2021 2020

Arets resultat (t.DKK) 2.351.790 450.912
Gennemsnitligt antal aktier (stk.) 55.432.225 55.432.225
Gennemsnitligt antal egne aktier (stk.) -35.000 -7.500
Gennemshnitligt antal aktier i omleb (stk.) 55.397.225 55.424.725
Udestaende aktieoptioners gennemsnitlige udvandingseffekt 0 0
Gennemshnitligt antal aktier, udvandet (stk.) 55.397.225 55.424.725
Resultat pr. aktie i DKK (EPS) 42,45 814
Resultat pr. aktie, udvandet i DKK (EPS) 42,45 814

14.UDBYTTE

19. april 2021 udbetalte Jeudan A/S udbytte til aktionzererne pa t.DKK
133.037,svarende til DKK 2,40 pr. aktie.

For regnskabsaret 2021 vil bestyrelsen foresla et udbytte p& t.DKK
133.037, svarende til DKK 2,40 pr. aktie, der oppebaerer ret til udbytte
for 2021. Udbyttet vilblive udbetalt til aktionaererne umiddelbart efter

afholdelse af Selskabets ordinzere generalforsamling 20. april 2022
forudsat, at generalforsamlingen godkender bestyrelsens forslag. Da
udbyttet er betinget af generalforsamlingens godkendelse, er det ikke
indregnet som en forpligtelse i balancen pr. 31. december 2021. Udbyt-
tetvilblive udbetalt til de aktionaerer, der pr. 20. april 2022 er registre-
retiSelskabets ejerbog.
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15. LANGFRISTEDE AKTIVER

Igangvaerende
projekter

Investerings- Domicil- investerings- Driftsmateriel
Koncern ejendomme ejendom ejendomme oginventar
Kostpris1.januar 2020 21.177.170 0 236.117 126.740
Tilgang, keb 1.058672 0 384.351 11.935
Tilgang, forbedring 124.296 0 0 0
Overforsel 297.007 0 -297.007 0
Afgang -39.122 0 -5971 -12.760
Kostpris 31. december 2020 22.618.023 0 317.490 125.915
Op-/nedskrivninger 1.januar 2020 4.973.832 0 0 0
Arets op-/nedskrivninger 504.728 0 0 0
Tilbagefersel af op-/nedskrivninger -95.253 0 0 0
Afgang op-/nedskrivninger 7173 0 0 0
Op-/nedskrivninger 31. december 2020 5.390.480 0 0 0
Afskrivninger1.januar 2020 25461 0 0 88.974
Arets afskrivninger 1.095 0 0 17.761
Afgang 0 0 0 -11.356
Afskrivninger 31. december 2020 26.556 0 0 95.379
Regnskabsmassig vardi 31. december 2020 27.981.947 0 317.490 30.536
Kostpris1.januar 2021 22618.023 0 317.490 125915
Tilgang, keb 621.160 0 481.453 22.250
Tilgang, forbedring 72.105 42 0 0
Overfersel til domicilejendom -203.698 203.698 0 0
Overforsel 413354 0 -413.354 0
Afgang -262.551 0 -5.207 -8.815
Kostpris 31. december 2021 23.258.393 203.740 380.382 139.350
Op-/nedskrivninger 1.januar 2021 5.390.480 0 0 0
Arets op-/nedskrivninger 1.711.591 0 0 0
Tilbageforsel af op-/nedskrivninger 46.203 0 0 0
Afgang op-/nedskrivninger 49.867 0 0 0
Op-/nedskrivninger 31. december 2021 7.198.141 0 0 0
Afskrivninger1.januar 2021 26.556 0 0 95.379
Arets afskrivninger 1.469 1.101 0 17.509
Afgang 0 0 0 -7.196
Afskrivninger 31. december 2021 28.025 1101 0 105.692
Regnskabsmassig vaerdi 31. december 2021 30.428.509 202.639 380.382 33.658

| investeringsejendomme er indeholdt szerindretninger, der tilbagebetales ved et tidsbegraenset tilleeg til lejen, med en regnskabsmaessig vaerdi pa
t.DKK 5.938(31. december 2020 t.DKK 3.312).
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15. LANGFRISTEDE AKTIVER (FORTSAT)

Igangvaerende Tilgode-

projekter Drifts- Kapitalandele  havende hos

Investerings- Domicil- investerings- materiel itilknyttede tilknyttede

Moderselskab ejendomme ejendom ejendomme oginventar selskaber selskaber
Kostpris1.januar 2020 12.532.473 0 159.100 61.017 2.138.941 611671
Tilgang, keb 991.268 0 246.812 8.092 0 0
Tilgang, forbedring 77.595 0 0 0 0 0
Tilgang, udlan 0 0 0 0 0 0
Overforsel 197.039 0 -197.039 0 0 0
Afgang 0 0 -2.524 -3.697 0 -74798
Kostpris 31. december 2020 13.798.375 0 206.349 65.412 2.138.941 536.873
Op-/nedskrivninger 1.januar 2020 2.467.420 0 0 0 -947.753 0
Arets op-/nedskrivninger 351.352 0 0 0 -36.520 0
Tilbagefersel af op-/nedskrivninger -44.059 0 0 0 0 0
Afgang op-/nedskrivninger 0 0 0 0 0 0
Op-/nedskrivninger 31. december 2020 2.774.713 0 0 0 -984.273 0
Afskrivninger 1. januar 2020 14.465 0 0 43.995 0 0
Arets afskrivninger 567 0 0 7.699 0 0
Afgang 0 0 0 -2912 0 0
Afskrivninger 31. december 2020 15.032 0 0 48.782 0 0
Regnskabsmassig vaerdi 31. december 2020 16.558.056 0 206.349 16.630 1.154.668 536.873
Kostpris1.januar 2021 13.798.375 0 206.349 65.412 2.138.941 536.873
Tilgang, keb 471.045 0 319.919 16.415 134520 0
Tilgang, forbedring 51.740 42 0 0 0 0
Tilgang, udlan 0 0 0 0 0 0
Overforsel til domicilejendom -203.698 203.698 0 0 0 0
Overforsel 252.889 0 -252.889 0 0 0
Afgang -112.178 0 -3.214 -3.789 0 -215.218
Kostpris 31. december 2021 14.258.173 203.740 270.165 78.038 2.273.461 321.655
Op-/nedskrivninger 1.januar 2021 2774713 0 0 0 -984.273 0
Arets op-/nedskrivninger 1.006.418 0 0 0 23.893 0
Tilbagefersel af op-/nedskrivninger 36.657 0 0 0 0 0
Afgang op-/nedskrivninger -18.600 0 0 0 0 0
Op-/nedskrivninger 31. december 2021 3.799.188 0 0 0 -960.380 0
Afskrivninger1.januar 2021 15.032 0 0 48.782 0 0
Arets afskrivninger 762 1101 0 9.369 0 0
Afgang 0 0 0 -2.732 0 0
Afskrivninger 31. december 2021 15.794 1.101 0 55.419 0 0
Regnskabsmassig veerdi 31. december 2021 18.041.567 202.639 270.165 22,619 1.313.081 321.655

| investeringsejendomme er indeholdt saerindretninger, der tilbagebetales ved et tidsbegraenset tilleg til lejen, med en regnskabsmaessig vaerdi pa
t.DKK 3.982 (31. december 2020 t.DKK 1.945).
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15. LANGFRISTEDE AKTIVER (FORTSAT)

Ejerandel

Selskabs- og stemme-

Kapitalandele i tilknyttede selskaber Hjemsted kapital rettigheder
JeudanlA/S Kebenhavn 17.380 100%
JeudanllA/S Kebenhavn 10.000 100%
JeudanlllA/S Kebenhavn 100.002 100%
JeudanIVA/S Kebenhavn 10.000 100%
JeudanV A/S Kebenhavn 10.500 100%
JeudanVIA/S Kebenhavn 10.500 100%
JeudanVIIA/S Kebenhavn 10.500 100%
JeudanVIIIA/S Kebenhavn 500 100%
Jeudan X ApS Kebenhavn 80 100%
Jeudan X ApS Kebenhavn 125 100%
JeudanXIIApS Kebenhavn 500 100%
Jeudan Projekt & Service A/S Kebenhavn 500 100%

Det ultimative moderselskab er Jeudan A/S.

Selskabskapital, ejerandel og stemmerettigheder ovenfor er uaendrede sammenholdt med 2020 bortset fra erhvervelse af Jeudan XIl ApS i 2021.

16. IGANGVARENDE ARBEJDER

Koncern Moderselskab
2021 2020 2019 2021 2020 2019
Salgsveerdiaf udferte arbejder 553.786 343955 403.596 0 0 0
Foretagne acontofaktureringer -308.050 -225.026 -228.168 0 0 0
Igangvaerende arbejder i alt 245.736 118.929 175.428 0 0

Salgsveerdien af udferte arbejder udger t.DKK 553.786, hvoraf avance andrager t.DKK 93.703 (2020: t.DKK 57.271, 2019: t. DKK 75.835).

Der er i 2021 indregnet t.DKK 14.509 (2020: t.DKK -2.133) vedrerende delvist udfert arbejde i 2020 p& igangvaerende entreprisekontrakter som
folge af enrevurdering af avancen.

Koncernen har i henhold til IFRS 15.121 undladt at give oplysninger om uopfyldte leveringsforpligtelser, idet Koncernens entreprisekontrakter har en
forventet varighed pa under et ar.
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17. LIKVIDE BEHOLDNINGER OG VARDIPAPIRER

Koncern Moderselskab
2021 2020 2021 2020
Frie likvide beholdninger 1627 1.229 184 123
Bersnoterede obligationer 689 648 53 54
Deponeringer 0 108.800 0 106.500
Likvide beholdninger og vaerdipapirer i alt 2.316 110.677 237 106.677

Koncernens likvide beholdninger bestar af indestdende i danske finansielle institutter med hej kreditvaerdighed.

Barsnoterede obligationer males til dagsvaerdi og omfatter bersnoterede obligationer i danske kroner.

18. AKTIEKAPITAL

Aktiekapitalen bestar af 55.432.225 aktier a DKK 20. Aktiekapitalen omfatter kun én aktieklasse. Aktierne er fuldt indbetalte, og der er ikke
knyttet szerlige rettigheder til aktierne.

Moderselskab

2021 2020

Aktiekapital 31.december 1.108.645 1.108.645
Egne aktier

Antal Kebs-/salgspris % af aktiekapital

2021 2020 2021 2020 2021 2020

Beholdning1.januar 15.000 0 3.663 0 0,03% 0,00 %

Tilgang 40.000 15.000 10.670 3.663 0,07 % 0,03%

Afgang 0 0 0 0 0,00% 0,00%

Beholdning 31. december 55.000 15.000 14333 3.663 0,10 % 0,03 %

Selskabethari2021erhvervet yderligere egne aktier til deekning af medarbejderaktieordning.
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19. FINANSIELLE GALDSFORPLIGTELSER

Koncern Moderselskab

2021 2020 2021 2020
Finansielle gaeldsforpligtelser med pantifast ejendom 17.780.103 18.054.767 11.105.225 11.482.009
Driftskreditter 509.332 418622 442.088 376.703
Finansielle gldsforpligtelser i alt 18.289.435 18.473.389 11.547.313 11.858.712
Geldenforfalder til betaling saledes:
Inden for et ar frabalancedagen 804512 776.671 670.802 670.106
Mellem et og to ar frabalancedagen 261978 355337 195,613 290.746
Mellem to ogtre &r frabalancedagen 272.248 322002 196.529 257.466
Mellem tre og fire ar frabalancedagen 256.762 332044 181.136 258.179
Mellem fire og fem ér frabalancedagen 241333 316.436 165.799 242613
Efter femar frabalancedagen 16.756.585 16.169.753 10.320.890 10.020.656
Nominel vardi af finansielle gldsforpligtelser 18.593.418 18.272.243 11.730.769 11.739.766
Dagsveerdiregulering af gaeld 88.730 70318 51.267 36.408
Dagsveerdiaf renteaftaler -392713 130.828 -234.723 82.538
Finansielle gldsforpligtelser i alt 18.289.435 18.473.389 11.547.313 11.858.712
Geldenerindregnet saledes ibalancen:
Langfristede forpligtelser, realkreditlan 16.241.274 15.630.874 9.633.389 9.123.270
Langfristede forpligtelser, finansieringsinstitutter 1.242.887 2.065.169 1.242.887 2.065.169
Kortfristede forpligtelser, realkreditlan 118.758 113.394 51.765 48.240
Kortfristede forpligtelser, finansieringsinstitutter 686.516 663.952 619.272 622.033
Finansielle gldsforpligtelser i alt 18.289.435 18.473.389 11.547.313 11.858.712
Ydelser til betaling de kommende 5 ar 1.882.558 2.146.920 1.283.905 1.605.706
Ydelserne forfalder til betaling saledes:
Indenfor et ar frabalancedagen 405.034 447772 290.469 343.468
Mellem et ogto ar frabalancedagen 372526 447238 258324 342469
Mellem to og tre &r frabalancedagen 383.582 414811 259944 310344
Mellem tre og fire ar frabalancedagen 368521 425978 245145 312.055
Mellem fire og fem ar frabalancedagen 352895 411121 230.023 297.370
Ydelser til betaling i alt 1.882.558 2.146.920 1.283.905 1.605.706

Finansielle geldsforpligtelser med pant i fast ejendom males til dagsvaerdi (t DKK17.780.103). Geeld til realkreditinstitutter opgeres til berskurser pr.
31.december 2021 for de underliggende obligationer justeret for Koncernens egenkreditrisiko, der vurderes at udgere nul baseret pa en vurdering af de
underliggende sikkerheder for prioritetslanene (uaendret i forhold til 2020). Geeld til finansieringsinstitutter opgeres til den nominelle restgzeld, der
vurderes at svare til dagsvaerdien, da lanene er variabelt forrentede.

Driftskreditter males til amortiseret kostpris, der svarer til dagsvaerdi (t DKK 509.332).

Dagsvzerdien af den enkelte renteaftale opgeres som forskellen i det fremtidige cash flow mellem den aftalte rentesats og den aktuelle rentekurve pa
balancedagen tilbagediskonteret til 31. december 2021.

Forfaldstidspunkter for ydelser pa finansielle geeldsforpligtelser ekskl. driftskreditter er specificeret ovenfor fordelt pa de tidsmaessige intervaller,
der anvendes iKoncernens likviditetsstyring. De specificerede beleb repraesenterer de belab, der forfalder til betaling de kommende 5 &r inkl. renter, pa
baggrund af balancedagens renteniveau for sa vidt angar den variabelt forrentede del.
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20. FINANSIELLE GALDSFORPLIGTELSER FRA FINANSIERINGSAKTIVITET
Indeholdt i
Penge-  investerings- Dagsvaerdi- Realiseret
Koncern - 2021 Primo stremme aktiviteter?  regulering kurstab Ultimo
Realkreditlaninkl.renteaftaler 15.744.268 1.188.336 -86.091 -505.130 18649  16.360.032
Finansieringsinstitutter ekskl. driftskreditter 2.310.499 -890.428 0 0 0 1.420.071
Deposita 345.350 12.806 -4.308 0 0 353.848
Galdsforpligtelser fra finansieringsaktiviteter i alt 18.400.117 310.714 -90.399 -505.130 18.649 18.133.951
Betaltudbytte - -133.000 - - - -
Kob af egne aktier - -10.670 - - - -
Samlede pengestr fra finansieringsaktiviteterialt 18.400.117 167.044 -90.399 -505.130 18.649  18.133.951
Indeholdti
Penge-  investerings- Dagsveerdi- Realiseret

Moderselskab - 2021 Primo stremme aktiviteter?  regulering kurstab Ultimo
Realkreditlaninkl.renteaftaler 9.171.510 848.100 -39.458 -302.402 7.404 9.685.154
Finansieringsinstitutter ekskl. driftskreditter 2.310.499 -890.428 0 0 0 1.420.071
Deposita 181.230 4.190 2463 0 0 187.883
Galdsforpligtelser fra finansieringsaktiviteter i alt 11.663.239 -38.138 -36.995 -302.402 7.404 11.293.108
Betaltudbytte - -133.000 - - - -
Kob af egne aktier - -10.670 - - - -
Samlede pengestromme fra finansieringsaktiviteter i alt 11.663.239 -181.808 -36.995 -302.402 7404 11.293.108

'L&n der enten overtages eller indfries i forbindelse med keb og salg af ejendomme modregnes i henholdsvis keb og salg af investeringsejendomme,
der praesenteres netto i pengestremsopgerelsen. Det tilsvarende gor sig geeldende for deposita.

21. UDSKUDT SKAT
Koncern Moderselskab

2021 2020 2021 2020
Udskudt skat1.januar 1.643.145 1.521.998 641.559 561.955
Tilgang vedkeb af tilknyttet selskab 14356 0 0 0
Udskudt skat indregnet iresultatopgerelsen 557.740 121.147 309.995 79.604
Udskudt skat 31. december 2.215.241 1.643.145 951.554 641.559
Udskudt skat vedrerer:
Investeringsejendomme 2383.764 1.942.280 1.034.282 805.801
Andre materielle aktiver -36.117 -3.833 -963 -2.695
Finansielle gaeldsforpligtelser -19.520 -15.470 -11.279 -8.010
Fremforbare skattemaessige underskud -127.497 -288.388 -68.941 -153.447
Qvrige 14611 8.556 -1.545 -90
Udskudt skat 31. december 2.215.241 1.643.145 951.554 641.559
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22.KORTFRISTEDE FORPLIGTELSER

De regnskabsmaessige vaerdier af modtagne forudbetalinger fra kunder, leverandergzeld samt anden gzeld svarer til forpligtelsernes dagsveerdier.

23.PANTSATNINGER, GARANTIER SAMT EVENTUAL- 0G KONTRAKTLIGE FORPLIGTELSER

Til sikkerhed for realkreditlan og finansieringsinstitutter er der i Kon-
cernens ejendomme tinglyst pantesikkerhed for t.DKK 22.083.335
(2020: t.DKK 20.702145), hvoraf tDKK 892.546 (2020: t.DKK
936.802) eriKoncernens besiddelse.

Jeudan A/S har kautioneret for tilknyttede selskabers realkreditlan
forialt t.DKK 6.793.149(2020: t.DKK 6.488.081).

Kebenhavns Kommune er i henhold til tinglyst deklaration af 22. juli
1949 berettiget til at tilbagekebe ejendommen Lersa Parkallé 101,
matr.nr.1322 Utterslev, i ar 2040 for t. DKK190. Den regnskabsmaessi-
ge vaerdi udger pr. 31. december 2021 t.DKK 106.841 (2020: t.DKK
103.725).

TorvehallerneKBH pa Israels Plads er opfert pa lejet grund. Lejekon-
trakten med Kebenhavns Kommune er uopsigelig fra udlejers side ind-
til1. april 2061. Ved ophaer af lejekontrakten er Kebenhavns Kommune
berettiget til at overtage bygningerne vederlagsfrit. Den regnskabs-
maessige vaerdi udger pr. 31. december 2021 t.DKK 277.399 (2020: t.
DKK257.709).

Jeudan A/S har tegnet garantier for deposita vedrerende leje af grund
til TorvehallerneKBH p& Israels Plads for t.DKK 371(2020: t.DKK 371).

Jeudan Projekt & Service A/S har tegnet garantier for entrepriser for
t.DKK 51(2020: t.DKK 51).

Jeudan A/S er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Sel-
skabet haefter solidarisk med de ovrige selskaber i sambeskatningen
for skyldige selskabsskatter. Skyldige selskabsskatter andrager pr. 31.
december 2021t.DKK 98.320(2020:t.DKK Q).

JeudanA/S ogdetilknyttede selskaber Jeudan| A/Stil Jeudan X ApS er
faelles momsregistreret. Selskaberne haefter solidarisk for det samle-
de momstilsvar, der pr. 31. december 2021 andrager t.DKK 0 (2020:
t.DKK 0). Jeudan X1l ApS er ikke momsregistreret.

24, KONTRAKTLIGE LEJEINDTAGTER

Indgdede lejekontrakter vedrarende investeringsejendomme indeholder en uopsigelighedsperiode og/eller et opsigelsesvarsel frakundens side. P4

baggrund heraf kan de kontraktlige lejeindtaegter opgeres saledes:

Koncern Moderselskab
2021 2020 2021 2020
Udleb uopsigelighedindenforlar 273984 246.998 154.187 128.022
Udleb uopsigelighedindenfor 2-5 ar 739373 802.066 329.655 355.222
Udleb uopsigelighed efter 5 ar 1.396.423 1.568.370 1171947 1.289.341
Kontraktlige lejeindtagter i alt 2.409.780 2.617.434 1.655.789 1.772.585
Aretskontraktlige lejeindtaegter indregnetiresultatopgerelsen 1.223.801 1.182.647 693.053 663917
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25. FINANSIELLE RISICI OG FINANSIELLE INSTRUMENTER

Politik for styring af finansielle risici

Kapitalstruktur

Denfinansiellerisiko er et vaesentligt risikoomrade i en ejendomsvirk-
somhed, der afhaengig af den valgte kapitalstruktur vil have en bety-
deligrentebaerende gzld. Jeudan leegger vaegt pa, at den investerede
kapital udnyttes optimalt, ligesom den finansielle risiko skal vaere un-
der kontrol.

Egenkapitalens relative sterrelse
Ledelsen vurderer, at en egenkapitalandel i niveauet 30 % vil vaere opti-
malunder de aktuelle forhold. | vurderingen indgér enraekke forhold:

* Forventningen til ejendommens afkast er hgjere end den rente, der
skal betales af fremmedfinansieringen. Med udgangspunkt heriber
egenkapitalenderforvaeresalille sommulig og fremmedfinansierin-
gen sa stor som mulig for at give det bedst mulige relative afkast til
aktionzererne.

* Finansieringsstrukturen skal medvirke til, at Jeudan kan realisere
den gkonomiske malsaetning om et afkast af det primaere resultat
pad mindst 7 % af egenkapitalen, malt som resultat fer kurs- og
vaerdireguleringer (EBVAT) i forhold til den gennemsnitlige egenka-
pital.

» Egenkapitalenberiforholdtil det samlede forretningsomfangogde
samlede aktiver have ensadansterrelse, at Jeudanfortsat kan opna
fremmedfinansiering pa attraktive vilkar, samtidig med at aktionae-
rernes afkast optimeres.

» Egenkapitalen skal vaere grundstammen i et finansielt beredskab,
dels for at kunne foretage attraktive investeringer med en kort be-
slutningsproces, dels for at give Jeudan modstandskraft ivanskelige
tider.

Malet for egenkapitalandelen vurderes lebende under hensyntil alle rele-
vante forhold. Der er aktuelt nogle makroskonomiske tegn pa, at sam-
fundsekonomien maske befinder sig i et sent stadie af en hajkonjunktur.
Dette medferer et ekstra fokus pa enrobust balance ogkapital- og finan-
sieringsstruktur. Jeudan har pa den baggrund i sine kapitalmal indarbej-
det enkonjunkturbuffer pa 5 %-point, saledes at Jeudan i sddanne perio-
der opererer med en egenkapitalandel i niveauet 30-33 % mod tidligere
25-28%.

Med dette udgangspunkt er Jeudans strategiske mal for finansierings-
strukturen:

30-33% (p.t.32%)
0-10% (p+.10 %)
65-70% (p.t.58 %)

Egenkapital (aktiekapital ogreserver)
Ikke rentebaerende forpligtelser
Rentebaerende forpligtelser

Malszetningen for Jeudans forrentning af egenkapitalen forudszetter
blandt andet, at finansieringsstrukturen ligger pa disse niveauer.

En udvidelse af Jeudans aktiekapital er imidlertid forbundet med vae-
sentlige omkostninger ogetbetydeligt tidsforbrug. Aktiekapitalenhar
derfor hidtil vaeret og vil fremover naturligt og mest hensigtsmaessigt
blive forhgjet trinvis. Dette indebzerer, at der set over en arraskke vil
vaere perioder, hvor egenkapitalen er pé det strategiske niveau og an-
dre perioder hvor denmidlertidigt er hojere eller lavere end det strate-
giske niveau.

Finansielle risikofaktorer

Jeudans finansielle risikostyring forestas centralt ogihenhold til en af
bestyrelsenvedtaget politik oginstruks, der fastsaetter retningslinjer
ogrammer for Jeudans finansielle transaktioner og dispositioner. Ren-
terisikoprofilen, herunder pavirkningen pa Jeudans cash flow, er relativ
lav.

Jeudan anvender ved finansiering af ejendomsportefoljen i sterst mu-
ligt omfang realkreditbeldning og supplerer om naedvendigt med an-
laegslan. Det er Jeudans vurdering, at realkreditlan er den mest attrak-
tive finansiering for Jeudan. Realkreditlan har blandt andet et tilsagn
svarende til [dnets labetid, hvilket betyder, at l[dngiver som udgangs-
punkt kun kan opsige lanet i tilfzelde, hvor debitor misligholder sine
forpligtelser.

En af &rsagerne til at Jeudan kun i begraenset omfang anvender an-
leegslan og driftskreditter er, at lanene kan opsiges af langiver med
kortvarsel.

Det kan ikke udelukkes, at langiverne i forbindelse med fald i vaerdien
af de finansierede ejendomme, rentestigninger, uro pa de finansielle
markeder, nye krav fra EU/Basel eller en vanskelig situation for langi-
ver vilkraeve, at Jeudan helt eller delvist indfrier en belaning eller ikke
viltilbyde lanefinansiering til Jeudan pa tilfredsstillende vilkér. Jeudans
langivere kan andre pa betingelser knyttet til Jeudans fremmedkapi-
talien sadan grad, at det vil tvinge Jeudan til at realisere dele af ejen-
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25. FINANSIELLE RISICI OG FINANSIELLE INSTRUMENTER (FORTSAT)

domsportefeljen pa tidspunkter, der ikke er attraktive for Jeudan. En
sadanrisikoiJeudanvurderes at vaere meget lav.

* Realkreditldn optages med en lgbetid p4 20-30 &r, og lanene opta-
gesiDKK.Rentenfastlasesforentenheleellerenandel af portefol-
jenvedbrugafrenteaftaler.

* Anlagslan optages med en lgbetid pa 7-10 &r, og lanene optages i
DKK. Renten fastlases for enten hele eller en andel af portefaljen
vedbrugaf renteaftaler.

* Driftskreditter forrentes med variabel rente plus et tilleg.

Rente-ogkursrisiko

Rentestigninger vil som udgangspunkt have en negativ effekt pa
driftsresultatet. Det er muligt at sikre den markedsbestemte renteri-
siko pa variabelt forrentede lan ved anvendelse af renteaftaler, hvori-
mod renterisikoen, der kan henferes til @ndringer i bidragssatser og
bankmarginaler, ikke kan sikres.

Sikres renterisikoen ved indgéelse af renteaftaler, opstar der en kurs-
risiko der, afhaengig af den belebsmaessige sterrelse af renteaftalerne
ogikke mindst lebetiden pa disse, kanudgere en betydeligrisiko. Kurs-
risikoenmales vedrentefelsomheden pr.basispunkt, hvor dette nagle-
tal udtrykker andringen i markedsvaerdien af renteaftalerne ved et
rentefald pa 0,01 %-point (1 basispunkt), svarende til det urealiserede
kurstab, der vil opsta, hvis markedsrenten falder med 0,01 %-point.

Som beskrevet ovenfor agerer rente- og kursrisikoen modsat hinan-
den, hvor afdakning af renterisikoen far kursrisikoen til at stige og
omvendt.

Vedindgaelse af renteaftaler spredes disse henover hele rentekurven,
sarisikoen ved et unaturligt udsving pa en del af rentekurven reduce-
res.

Jeudan har fastlagt disse retningslinjer for handtering og balancering
af rente- ogkursrisiko:

* Der tilstraebes en renteafdaekning pa 70-90 % af de finansielle
galdsforpligtelser ekskl. likvide beholdninger, traek pa driftskredit-
ter ogkursregulering.

* Vedetrentefald pa100basispunkter makurstabet efter skat maksi-
malt pavirke Koncernens egenkapital negativt med15 %.

Den belgbsmaessige storrelse af renteaftalerne er saledes tilnarmel-
sesvis givet, hvorfor det alene er lgbetiden pa renteaftalerne, der kan
justeres for at opfylde kravet om den maksimale pavirkning af egenka-
pitalenved etrentefald pa100 basispunkter.

Jeudan anvender derfor en afdaekningsmodel, hvor renteaftalerne pla-
ceresiligestorepuljermedetintervalpa2,5éarogmedenlabetidfra2,5
ar og op til 20 ar. Nar den ferste pulje med en lebetid pd 2,5 &r udleber,
tegnes ennyrenteaftale medenlebetid pa 20 ar, hvorefter renteafdaek-
ningeniudgangspositionen er reetableret. Modellensikrer spredning af
renteaftalerne hen overrentekurven, og den gennemsnitlige lebetid for
renteafdaekningen ligger p.t.iet interval pa 9-11 ar, der de kommende ar
forventesreducerettilintervallet 7-9 ar.

For de aktuelle renteaftaler vil kursfelsomheden pr. basispunkt i ud-
gangspositionen udgere ca. DKK 14,6 mio. og falde til ca. DKK 11,6 mio.,
for denfarste renteaftale skal refinansieres.

Ved den maksimale kursfaelsomhed pr. basispunkt pa DKK 14,6 mio. vil et
rentefald p4 100 basispunkter pavirke egenkapitalen negativt med ca.
DKK1138mio., svarendetil ca.11% af Koncernens nuvaerende egenkapi-
tal, hvilket erindenfor detbesluttederisikoloft pa15 % af egenkapitalen.

Jeudans afdeekningsprocent udger 79,3 (2020: 78), og kursfalsomhe-
den pr. basispunkt udger ca. DKK 14 mio. ved udgangen af 2021 (2020:
DKK13mio.).

Afdaekningsprocent, rente- og kursrisiko er mere detaljeret beskrevet
under risikofaktorer side 20-22, hvor blandt andet rente- og kursrisiko-
enved et rentefald p& 0,25 %-point og en rentestigning pa henholdsvis
0,50,1,00,1,50 0g 2,00 %-point er beskrevet. Ved en stigning irenten pa
2 %-point den1.januar 2022 er den isolerede effekt af rentestigningen
ved de nuvaerende renteaftaler vist nedenfor for perioden 2022 til
2026.

2022
Renteandring pa 2,00 %-point p.a.
/ndring i finansielle omkostninger -43.922
Andring kursregulering 2.604.522
Skat -563.332
Resultateffekt 1.997.268
Andring cash flow pr. ar -43.922
Andring cash flow akkumuleret -43.922
/ndring egenkapital akkumuleret 1.997.268

2023 2024 2025 2026
-81.353 -97.959 -107.538 -112.496
-199.096 -194.277 -184.596 -176.350
61.699 64.292 64.269 63.546
-218.750 -227.944 -227.865 -225.300
-71.690 -80.061 -85.987 -88.838
-115.612 -195.673 -281.660 -370.498
1778518 1550574 1.322709 1.097.409
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25. FINANSIELLE RISICI OG FINANSIELLE INSTRUMENTER (FORTSAT)

Likviditet og likviditetsreserve

Afdragsprofil og lebetid parealkreditlan og anleegslan bliver besluttet
og tilrettelagt ud fra det aktuelle udbud af finansieringsprodukter og
den aktuelle rentekurve. Afdragsprofil fremgar af note19.

Med henblik pa at sikre, at Jeudan har en positiv pengestrem, bliver fi-
nansieringen tilrettelagt ud fra det lebende cash flow frainvesterings-
ejendommene.

Det er Jeudans malsaetning, at likviditetsreserven, inklusive uudnyt-
tede kreditfaciliteter, mindst skal svare til 12 maneders EBVAT.

Likviditetsreserve inklusive uudnyttede kreditfaciliteter udgjorde ul-
timo 2021 DKK 888 mio. (2020: DKK 978 mio.). | 2021 udgjorde EBVAT
DKK 768 mio. (2020: DKK 733 mio.).

Finansielle samarbejdspartnere

Jeudan samarbejder med kapitalstaerke danske realkredit- og finan-
sieringsinstitutter, der har mange &rs kendskab til det danske ejen-
domsmarked og erfaring med ejendomsmarkedets cyklus.

Derudover tilstraeber Jeudan at opbygge og vedligeholde et taet sam-
arbejde med de finansielle samarbejdspartnere baseret pa gensidig
tillid og med henblik pé langvarige relationer. De finansielle samar-
bejdspartnere omfatter Danske Bank, Nykredit, Jyske Bank, Nordea
ogHandelsbanken.

Finansielle instrumenter
Felgende kategorier af finansielle instrumenter er indregnet i balan-
cen:

Koncern Moderselskab

2021 2020 2021 2020
Udlén og tilgodehavender, der males tilamortiseret kostpris 71798 174.416 459.792 782.685
Finansielle forpligtelser, der males til dagsvaerdi
viaresultatopgerelsen 18.172.816 17.923.939 11.339.948 11399471
Afledte finansielle instrumenter (handelsbeholdning),
der méles til dagsveerdiviaresultatopgerelsen -392713 130.828 -234.723 82.538
Finansielle forpligtelser, der males tilamortiseret kostpris 1.043.230 929.008 1.971.099 1.568.491

Ovennavnte kategorier omfatter folgende:

Udlan og tilgodehavender: Udlan, Tilgodehavende vedrerende solgte
ejendomme, Indestdende Grundejernes Investeringsfond, Tilgodeha-
vende fra salg af tjenesteydelser, Tilgodehavende hos tilknyttede sel-
skaber, Andre tilgodehavender samt Likvide beholdninger.

Finansielle forpligtelser, der males til dagsvaerdi via resultatopgerel-
sen: Realkreditlan og Finansieringsinstitutter inkl. dagsvaerdi af rente-
aftaler og fratrukket Driftskreditter, der males til amortiseret kostpris.

Finansielle forpligtelser, der males til amortiseret kostpris: Deposita,
Driftskreditter, Leverandergzeld, Gzeld til tilknyttede selskaber samt
Anden geeld.
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25. FINANSIELLE RISICI OG FINANSIELLE INSTRUMENTER (FORTSAT)

Renterisici

Om Koncernens finansielle rentebaerende forpligtelser kan angives folgende forfaldstidspunkter:

Belob Forfaldstidspunkter Heraf med Effektiv
Koncern ialt O-1ar 2-5ar >5ar fast rente rente %
Finansielle geeldsforpligtelser
31.december 2020 i alt 18.473.389 777346 1302327 16.393.716 14.050.878 06
Finansielle gzeldsforpligtelser
31.december 2021 ialt 18.289.435 805.274 995.797 16.488.364 13.939.190 07
Belob Forfaldstidspunkter Heraf med Effektiv
Moderselskab talt O-1ar 2-5ar >5ar fast rente rente %
Finansielle geeldsforpligtelser
31.december 2020 i alt 11.858712 670.273 1.042.261 10.146.178 9.083.538 06
Finansielle geeldsforpligtelser
31. december 2021 i alt 11.547.313 671.037 728826 10.147.450 8.682.168 07

De effektive rentesatser er opgjort pa baggrund af det aktuelle rente-
niveau pa balancedagen.

Variabelt forrentede lan, som er swappet til fast rente, er i oversigten
vist somfastforrentede.

Kreditrisici

Koncernenmodtager, for sé vidt angar kunder, sikkerhed for tilgodeha-
vende fra salg af tjenesteydelser i form af depositum/forudbetalt leje
eller pengeinstitutgaranti.Modtaget sikkerhed indgar i vurderingen af
dennedvendige nedskrivning tilimedegaelse af tab.

Udover den foretagne nedskrivning til imedegdelse af tab vurderes
der ikke at vaere nogen tabsrisiko pa tilgodehavender fra salg af tjene-
steydelser.

Denmaksimale kreditrisiko knyttet til tilgodehavende frasalg af tjene-
steydelser svarertildeibalancenindregnede regnskabsmaessige vaer-
dier fer modregning af depositum/forudbetalt leje.

Derhenvises i avrigt til side 25 i ledelsesberetningen omkring kunder-
nes betalingsevne.
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26. DAGSVARDIHIERARKI FOR INVESTERINGSEJENDOMME OG FINANSIELLE INSTRUMENTER

Nedenstaende tabel viser klassifikationen af investeringsejendomme og finansielle instrumenter, der males til dagsvaerdi, opdelt i henhold til
dagsvaerdihierarkiet:

* Niveaul:Noterede priser pa aktive markeder for identiske aktiver/forpligtelser. Belebet svarer til Koncernens realkreditlan eksklusiv renteaf-
talerjf.note19.

* Niveau 2: Noterede priser i et aktivt marked for lignende aktiver/forpligtelser eller andre vaerdianszttelsesmetoder, hvor alle vaesentlige in-
put er baseret pa observerbare markedsdata. Belabet svarer til Koncernens anlaegslan samt renteaftaler.

* Niveau 3: Vaerdiansaettelsesmetoder, hvor eventuelle vaesentlige input ikke er baseret p& observerbare markedsdata. Belabet svarer til Kon-
cernens investeringsejendomme, domicilejendom samt igangvaerende projekter investeringsejendomme.

Dagsvardihierarkiet

Niveaul Niveau 2 Niveau 3

KONCERN - 2020

Langfristede aktiver
Investeringsejendomme 27.981.947
Igangvaerende projekter investeringsejendomme 317490

Langfristede passiver

Realkreditlan 15.500.046
Finansieringsinstitutter 2.065.169
Afledte finansielle instrumenter 130.828

Kortfristede passiver
Realkreditlan 113.394
Finansieringsinstitutter 245330

Aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi via resultatopgerelsen 15.613.440 2.441.327 28.299.437

Koncern - 2021

Langfristede aktiver

Investeringsejendomme 30.428.509
Domicilejendom 202.639
Igangvaerende projekter investeringsejendomme 380.382

Langfristede passiver

Realkreditlan 16.633.987
Finansieringsinstitutter 1.242.887
Afledte finansielle instrumenter -392.713

Kortfristede passiver
Realkreditlan 118.758

Finansieringsinstitutter 117184

Aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi via resultatopgerelsen 16.752.745 967.358 31.011.530

Der erikke sket vaesentlige overfarsler mellem niveauerne iregnskabsaret.
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Niveau1l

Dagsvardihierarkiet

Niveau 2

Niveau 3

Moderselskab - 2020

Langfristede aktiver
Investeringsejendomme
Igangvaerende projekterinvesteringsejendomme

Langfristede passiver
Realkreditlan
Finansieringsinstitutter
Afledte finansielle instrumenter

Kortfristede passiver
Realkreditlan
Finansieringsinstitutter

Aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi via resultatopgerelsen

Moderselskab - 2021

Langfristede aktiver

Investeringsejendomme

Domicilejendom

Igangvaerende projekter investeringsejendomme

Langfristede passiver
Realkreditlan
Finansieringsinstitutter
Afledte finansielle instrumenter

Kortfristede passiver
Realkreditlan
Finansieringsinstitutter

Aktiver og forpligtelser, der males til dagsvardi via resultatopgorelsen

9.040.732

48.240

9.088.972

9.868.112

51765

9.919.877

2.065.169
82.538

245330

2.393.037

1.242.887
-234.723

117.184

1.125.348

16.558.056

206.349

16.764.405

18.041.567
202639
270.165

18.514.371

Der er ikke sket vaesentlige overfersler mellem niveauerne iregnskabsaret.

27.NAERTSTAENDE PARTER

Dereringennzaertstaende parter, der ejer mere end 50 % eller pa anden made har bestemmende indflydelse over Selskabet.

Medlemmer af bestyrelse og direktioniJeudan A/S, disses naermeste familiemedlemmer samt selskaber kontrolleret af denne personkreds, anses

fornaertstaende.

Herudover anses felgende parter for naertstaende:

Navn Hjemsted

William Demant Invest A/S

Kongebakken 9, Smarum

Jeudan A/S erassocieret virksomhed til William Demant Invest A/S

Chr. Augustinus Fabrikker Aktieselskab Sankt Anna Plads 13,KebenhavnK JeudanA/S erassocieret virksomhed til Chr. Augustinus Fabrikker Aktieselskab

Skodsborg Sundhedscenter A/S

Skodsborg Strandvej139,
Skodsborg

Jeudan A/S erassocieret virksomhed til Chr. Augustinus Fabrikker Aktieselskab,
derer100 % ejer af Skodsborg Sundhedscenter A/S

Somnaertstaende parter anses ligeledes alle tilknyttede selskaber til moderselskabet Jeudan A/S. Oversigt over tilkny ttede selskaber fremgar af note 15.
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27.NAERTSTAENDE PARTER (FORTSAT)

Koncernen har haft felgende transaktioner med nartstaende parter:

Koncern Moderselskab

2021 2020 2021 2020
Transaktioner med tilknyttede selskaber
Keb af serviceydelser - - 419627 365.684
Salgaf serviceydelser - - 1.956 1.641
Udlejning af kontor- og lagerfaciliteter - - 2.862 2933
Salg af administrationsydelser - - 42738 38.759
Finansielle indtaegter - - 10.141 13.048
Finansielle omkostninger - - -22.470 -15.165
Keb af anlaegsaktiver - - 0 92
Salgaf anleegsaktiver - - 0 0
Tilgodehavende hos tilknyttede selskaber - - 416.818 628432
Geeld til tilknyttede selskaber - - 1.285.652 936.268
Kautionfor tilknyttede selskabers realkreditlan - - 6.793.149 6.488.081
Transaktioner mellem Selskabet og tilknyttede selskaber er elimineret ved konsolidering.
Transaktioner med direktion og bestyrelse
Bestyrelseshonorar 2775 2775 2775 2775
Gage tildirektionen 9.389 9.040 9.389 9.040
Salgaf serviceydelser 29 3 0 0
Udlejning af boliglejemal ? 658 611 658 611
Udloddet udbytte 246 0 246 0
Tilgodehavende frasalg 0 0 0 0
Transaktioner med William Demant Invest A/S
Udloddet udbytte 55.818 0 55.818 0
Salgaf serviceydelser 7 0 7 0
Transaktioner med Chr. Augustinus Fabrikker Aktieselskab og dets moderfond
Udloddet udbytte 53931 0 53931 0
Udlejning af erhvervslejemal ? 2272 1.535 2272 1.535
Salgaf serviceydelser 859 730 368 318
Tilgodehavende frasalg 170 216 100 131
Transaktioner med Skodsborg Sundhedscenter A/S
Salgaf serviceydelser 43 1534 0 0

"Koncernen udlejer boliglejemél til direktion samt naertstaende til bestyrelse og direktion. Lejekontrakterne er alle indgaet pa normale vilkar,
herunder lejens fastsaettelse.

2 Koncernen udlejer erhvervslejemal til Chr. Augustinus Fabrikker Aktieselskab. Lejekontrakterne er alle indgaet p& normale vilkér, herunder
lejens fastsaettelse.

Der er ikke stillet sikkerhed eller garantier for mellemvaerender pa balancedagen. Der er ikke realiseret tab pa tilgodehavender hos naert-
stdende parter.
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28.NY REGNSKABSREGULERING

P& tidspunktet for offentliggerelse af denne arsrapport er enraekke  Nye og andrede standarder og fortolkningsbidrag vurderes ikke at fa
nye eller @ndrede standarder og fortolkningsbidrag udsendt, men  vaesentligindvirkning pa arsrapporten for de kommende regnskabsar.
endnuikke tradtikraft og godkendt af EU.

29. BEGIVENHEDER EFTER BALANCEDAGEN

Der er ikke siden udgangen af 2021 indtruffet begivenheder, der i
vaesentligt omfang pavirker Koncernens aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling.

30. GODKENDELSE AF ARSRAPPORT TIL OFFENTLIGGORELSE

Bestyrelsen har pa bestyrelsesmadet 4. marts 2022 godkendt  leegges Jeudan A/S' aktionerer til godkendelse p& den ordinzre
naervaerende arsrapport til offentliggerelse. Arsrapporten fore-  generalforsamling 20. april 2022.
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31. ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Anvendt regnskabspraksis er, udover beskrivelsen i note 1, som be-
skrevet nedenfor.

Konsolidering

Koncernregnskabet omfatter Jeudan A/S (moderselskabet) og de sel-
skaber, hvori moderselskabet har bestemmende indflydelse. Modersel-
skabet har bestemmende indflydelse, nar det er eksponeret for eller har
ret til variable afkast frasininvolvering iselskabet og har mulighed for at
pavirke disse afkast gennem sin réderet over selskabet.

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for moder-
selskabet og datterselskaberne ved sammenlaegning af regnskabspo-
ster med ensartet indhold og med efterfalgende eliminering af interne
transaktioner samt interne aktiebesiddelser og mellemvaerender. Regn-
skaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overens-
stemmelse med Koncernens regnskabspraksis.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede selskaber, der vurderes at udgere en virksomhed, ind-
regnes i koncernregnskabet fra overtagelsestidspunktet. Nyerhver-
vede selskaber, derivaesentligt omfanghar ansat personale pd overta-
gelsestidspunktet, vurderes at udgere en virksomhed. | modsat fald
anses det for erhvervelse af enkeltaktiver.

Solgte selskaber indregnes i den konsoliderede resultatopgerelse
fremtil afstaelsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for
nyerhvervede eller solgte selskaber.

Ved keb af nye selskaber, der vurderes at udgere en virksomhed, an-
vendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkebte selskabers
identificerede aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser males til
dagsvaerdipa overtagelsestidspunktet.

Kostprisen for et nyerhvervet selskab bestar af dagsvaerdien af det
erlagte vederlag for den overtagne virksomhed. Omkostninger, der di-
rekte kan henfares til virksomhedsovertagelsen, indregnes direkte i
resultatet ved afholdelsen. Hvis vederlagets endelige fastszettelse er
betinget af en eller flere fremtidige begivenheder, indregnes effekten
af dissereguleringer til dagsvaerdi.

RESULTATOPGORELSEN

Nettoomsztning
Koncernens nettoomsaetning reprasenterer primaert arets husleje-
indtegter fralnvesteringsejendomme samt indtaegter fra Service.

Indtaegter fra Investeringsejendomme indregnes efter bestemmel-
serneilFRS16.

Indtaegter fraService indregnes efter bestemmelserne i IFRS15.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning (entreprisekontrakter)
indregnes over tid, hvilket bevirker at indtaegter og omkostninger ind-
regnes iresultatopgerelsenitakt med arbejdets udferelse.

Indtaegter frafaste serviceaftaler vedrerende drift, renhold og service
af bygninger og anlzeg indtaegtsferes labende.

Indtaegter males til dagsvaerdien af det modtagne eller tilgodehaven-
de vederlag. Nettoomsaetning opgeres eksklusive moms og med fra-
drag af rabatter.

Driftsomkostninger

Koncernens driftsomkostninger repraesenterer primaert arets drifts-
omkostninger fra Investeringsejendomme samt omkostninger, der af-
holdesforaterhverveindtaegteniServiceiformafvareforbrug, lanog
gager samt afskrivning af materielle aktiver.

Administrationsomkostninger
Koncernens administrationsomkostninger repraasenterer omkostninger,
der afholdes til administrativt personale, kontorholdsomkostninger og
afskrivning af materielle aktiver.

Personaleomkostninger

Medarbejderaktieordning (bruttolensordning) indregnes i personaleom-
kostninger over optjeningsperioden til en estimeret dagsvaerdi pa tids-
punktet for tildeling og entilsvarende regulering af egenkapitalen.

Finansielle poster

Finansielle poster indeholder renteindtaegter og -omkostninger ved-
rerende udlan, vaerdipapirer, likvide beholdninger samt geeldsforplig-
telser.Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes med de belab,
dervedrerer regnskabsaret.

Udbytte frainvesteringer i kapitalandele i moderselskabet indregnes,
nar der er erhvervet endelig ret til udbyttet, hvilket typisk vil sige pa
tidspunktet for generalforsamlingens godkendelse af udlodningen fra
det pagzeldende selskab.

Skat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle skat og &ndringiudskudt skat,
indregnes iresultatopgerelsen med den del, der kan henferes til arets
resultat, og direkte pa egenkapitalen eller i anden totalindkomst med
den del, der kan henferes til posteringer henholdsvis direkte pa egen-
kapitalen ogianden totalindkomst.

Aktuelle skatteforpligtelser henholdsvis tilgodehavende aktuel skat
indregnesibalancen opgjort somberegnet skat af arets skattepligtige
indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Ved beregning af arets aktuelle skat anvendes de pa balancedagen
gaeldende skattesatser og-regler.

Udskudt skatindregnes ogmales efter denbalanceorienterede geelds-
metode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og
skattemaessige vaerdier af aktiver og forpligtelser.

Den udskudte skat opgeres med udgangspunkt i den planlagte anven-
delse af det enkelte aktiv henholdsvis afvikling af den enkelte forplig-
telse. Udskudt skat vedrerende investeringsejendomme opgeres med
udgangspunktienantagelse om genindvinding ved salg.

Udskudt skat males ved at anvende de skattesatser og -regler, der
med balancedagens lovgivning vil vaere gaeldende, nar den udskudte
skat forventes udlest som aktuel skat.

Andring i udskudt skat som felge af @ndringer i skattesatser eller -
reglerindregnesiresultatet, medmindre denudskudte skat kanhenfe-
res til transaktioner, der tidligere er indregnet direkte pé egenkapita-
len eller i anden totalindkomst. | sidstnaevnte tilfaelde indregnes
andringen ligeledes direkte pa egenkapitalen henholdsvis i anden to-
talindkomst.
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Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremferselsbe-
rettigede skattemaessige underskud, indregnes i balancen med den
veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning
{ udskudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver til mod-
regning i fremtidige positive skattepligtige indkomster. Udskudte
skatteaktiver vurderes arligt og indregnes kun i det omfang, det er
sandsynligt, at de vil blive udnyttet.

Moderselskabet er sambeskattet med alle datterselskaber. Modersel-
skabet er administrationsselskab for sambeskatningen. Den aktuelle
selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede selskaberiforhold il
disses skattepligtige indkomster.

BALANCEN

Driftsmateriel og inventar

Driftsmateriel oginventar males til kostpris med fradrag af akkumule-
rede af- og nedskrivninger eller til genindvindingsvaerdi, s&fremt den-
ne er lavere. Der foretages lineaere afskrivninger over den forventede
driftsekonomiske brugstid, somer 2-5 ar.

Afskrivningsmetoder, brugstider og restvaerdier revurderes arligt.

Afskrivninger indregnes i resultatopgerelsen under drifts- og admini-
strationsomkostninger.

Finansielle aktiver
Kapitalandele og tilgodehavender hos tilknyttede selskaber males i
moderselskabets regnskab til kostpris.

Hvis kostprisen overstiger kapitalandelenes eller tilgodehavendets
genindvindingsvaerdi, nedskrives til denne lavere veerdi.

Deregnskabsmaessige vaerdier af kapitalandele og tilgodehavender i
datterselskaber gennemgas pé balancedagen for at fastsaette, om
der er indikationer pa vaerdiforringelse, herunder hvis der udloddes
mere i udbytte end datterselskabets totalindkomst for det pagzel-
dende ar. Hvis dette er tilfeeldet, opgeres aktivets genindvindings-
veerdi for at fastsla behovet for eventuel nedskrivning og omfanget
heraf.

Genindvindingsvardien opgeres som den hejeste vaerdi af aktivets
dagsvaerdi med fradrag af salgsomkostninger og kapitalvaerdien. Nar
kapitalvaerdien opgeres, tilbagediskonteres skennede fremtidige
pengestremme til nutidsvaerdi ved at anvende en diskonteringssats,
der afspejler dels aktuelle markedsvurderinger af den tidsmaessige
vaerdiaf penge ogdels de szerligerisici, der er tilkny ttet aktivet,og som
der ikke er reguleret for i de skennede fremtidige pengestremme.

Hvis aktivets genindvindingsvaerdier lavere end denregnskabsmaes-
sige veerdi, nedskrives den regnskabsmaessige vaerdi til genindvin-
dingsveerdien.

Nedskrivninger indregnes iresultatopgerelsen. Ved eventuelle efter-
folgende tilbagefersler af nedskrivninger som felge af @ndringer i
forudsaetninger for den opgjorte genindvindingsvaerdi forhgjes akti-
vets regnskabsmaessige vaerdi til den korrigerede genindvindings-
veerdi, dog maksimalt til den regnskabsmaessige vaerdi, som aktivet
ville have haft, hvis nedskrivning ikke var foretaget.

Udlan, der tilbagebetales over en tidsbegranset periode, males til
kostpris med fradrag af modtagne afdrag. Hvis den regnskabsmaes-
sige veerdi overstiger udlanets genindvindingsvaerdi, nedskrives til
denne lavere vaerdi.

Igangvaerende arbejder

Nar udfaldet af en entreprisekontrakt kan skennes palideligt, males
entreprisekontraktentil salgsvaerdien af det péd balancedagenudferte
arbejde fratrukket foretagne acontofaktureringer og nedskrivninger
tilimedegdelse af tab.

Salgsvaerdien males pa baggrund af faerdiggerelsesgraden pa balan-
cedagen ogde samlede forventedeindtaegter fradenenkelte entrepri-
sekontrakt.

Faerdiggerelsesgraden for det enkelte projekt beregnes normalt som
forholdet mellem det anvendte ressourceforbrug og det totale bud-
getterederessourceforbrug.

Kan udfaldet af en entreprisekontrakt ikke skennes palideligt, males
entreprisekontrakten til de medgaede entrepriseomkostninger, hvis
de kangenindvindes.

Nardeter sandsynligt, at de samlede entrepriseomkostninger vil over-
stige de samlede entrepriseindtagter for en entreprisekontrakt, ind-
regnes det forventede tab straks som en omkostning.

De igangvaerende arbejder indregnes i balancen under tilgodehaven-
der eller forpligtelser, afhaengig af, om nettovaerdien udger et tilgode-
havende eller enforpligtelse.

Tilgodehavender
Tilgodehavender omfatter tilgodehavender fra salg af varer og tje-
nesteydelser samt andre tilgodehavender.

Tilgodehavender males ved ferste indregning til dagsvaerdi og ef-
terfolgende tilamortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til no-
minel vaerdi med fradrag af nedskrivninger til imedegaelse af for-
ventede tab. Nedskrivning foretages pa individuelt niveau.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter afhold-
te omkostninger, der vedrarer efterfolgende regnskabsar. Periodeaf-
graensningsposter males til kostpris.

Egenkapital
Udbytteindregnes somengaldsforpligtelse pa tidspunktet for vedta-
gelse pa generalforsamlingen.

Anskaffelses- og afstaelsessummer samt udbytte for egne aktier ind-
regnes direkte pa egenkapitalenunder overfert resultat.

Lovpligtige vedligeholdelsesforpligtelser

Lovpligtige vedligeholdelsesforpligtelser omfatter forpligtelser i hen-
hold til Lov om leje og Lov om midlertidig regulering af boligforholdene.
Lovpligtige vedligeholdelsesforpligtelser indregnes, nar Koncernen som
folge af entidligere begivenhed har enretlig eller faktisk forpligtelse, og
det er sandsynligt, at indfrielse af forpligtelsen vil medfere et forbrug af
Koncernens ekonomiske ressourcer.



Noter - Jeudan Arsrapport 2021

13

31. ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS (FORTSAT)

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgransningsposter indregnet under forpligtelser omfatter
modtagne indtaegter, der vedrerer efterfolgende regnskabsar. Perio-
deafgraensningsposter males til kostpris.

PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestromsopgarelsen praesenteres efter den indirekte metode og
viser pengestremme vedrerende drift, investeringer og finansiering
samtKoncernens ogmoderselskabets likviditet ved &retsbegyndelse
ogslutning og finansielle reserver ultimo aret.

Finansielle reserver omfatter maksimale kreditfaciliteter reduceret
med aktuelt likviditetstraek pa balancedagen.

Pengestromme vedrerende driftsaktiviteter opgeres som resultat
for finansielle poster reguleret for ikke-kontante driftsposter, zn-
dring i driftskapital, betalte finansielle poster samt betalt selskabs-
skat.

Pengestrsmme vedrerende investeringsaktiviteter omfatter betalin-
geriforbindelse medkab ogsalg af selskaber og aktiviteter samtkab,
salg og forbedringer af materielle og finansielle aktiver. | penge-
stremsopgerelsen indregnes pengestremme vedrorende kebte sel-
skaber fra anskaffelsestidspunktet, og pengestremme vedrerende
solgte selskaber indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestromme vedrerende finansieringsaktiviteter omfatter aen-
dringeristerrelse eller sammensaetning af Selskabets aktiekapital og
omkostninger forbundet hermed, samt optagelse og indfrielse af lan,
afdrag pa rentebaerende gzld, keb og salg af egne aktier samt udbe-
taling af udbytte.

Likviditet omfatter frie likvide beholdninger med fradrag af driftskre-
ditter.

Kreditfaciliteter omfatter traekningsrettigheder Jeudan enten har el-
lerkanfastillet til rédighed indenfor kort tid.

SEGMENTOPLYSNINGER
Der gives oplysninger pa forretningssegmenter. Segmentoplysningerne
folger Koncernens regnskabspraksis og interne ledelsesrapportering.

Segmentindtagter og -omkostninger samt segmentaktiver og -forplig-
telser omfatter de poster, der direkte kan henferes til det enkelte seg-
ment, samt de poster der kan fordeles til de enkelte segmenter pa et pali-
deligt grundlag.

Langfristede aktiver i segmentet omfatter de aktiver, som anvendes di-
rekte i segmentets drift, herunder materielle aktiver.

Kortfristede aktiver i segmentet omfatter de aktiver, som er direkte for-
bundet med driften i segmentet, herunder igangvaerende arbejder, tilgo-
dehavender fra salg af tjenesteydelser, andre tilgodehavender, periode-
afgraensningsposter og likvide beholdninger.

Segmentforpligtelser omfatter forpligtelser, der er afledt af segmentets
drift, herunder gaeld til realkredit- og finansieringsinstitutter, deposita,
igangvaerende arbejder, leverandsrgeeld samt anden gzeld.

NOGLETAL

Hoved- og nogletal er udarbejdet i overensstemmelse med Finans-
foreningens elektroniske negletalsvejledning samt almindeligt aner-
kendte beregningsformler.
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Deihoved- ognegletalsoversigten anferte nogletal er beregnet saledes:

RESULTAT FOR KURS- 0G VARDIREGULERINGER/
GENNEMSNITLIG EGENKAPITAL

Resultat fer kurs- og veerdireguleringer x 100

Gennemsnitlig egenkapital

FORRENTNING AF EGENKAPITAL (ROE)

Arets resultat x 100

Gennemsnitlig egenkapital

EGENKAPITALANDEL Egenkapital, ultimo x 100
Passiverialt, ultimo
RENTEDZAKNING EBIT + finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger
UDBYTTE PR. AKTIE (DPS) Udbytteprocent x aktiens palydende

100

INDRE VZERDI PR. AKTIE (BV)

Egenkapital, ultimo

Antal aktier, ultimo

KURS/INDRE VZRDI (P/BV)

Berskurs

Indre veerdi

RESULTAT PR. AKTIE (EPS)

Arets resultat

Gennemsnitligt antal udvandede aktier

EBIT PR. AKTIE (EBITPS)

Resultat for finansielle poster (EBIT)

Gennemsnitligt antal udvandede aktier

EBVAT PR. AKTIE (EBVATPS)

Resultat fer kurs- og vaerdireguleringer (EBVAT)

Gennemsnitligt antal udvandede aktier

PRICE EARNINGS (PE)

Berskurs
EPS

PENGESTROM PR. AKTIE (CFPS)

Pengestremme fra driften

Gennemsnitligt antal udvandede aktier
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