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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Ledelsespitegning

Direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2025 for BORGSTEN ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig, og efter min opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2025 samt af re-

sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2025.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 23. april 2026

Direktion

Carsten Larsen Kappelborg
direktor
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Den uafhaengige revisors erklaering om udvidet gennemgang

Til kapitalejeren i BORGSTEN ApS

Konklusion

Vi har udfert udvidet gennemgang af arsregnskabet for BORGSTEN ApS for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2025, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerel-
se og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Baseret pd det udferte arbejde er det vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af sel-
skabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2025 samt af resultatet af selskabets akti-
viteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2025 i1 overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores udvidede gennemgang i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erklaeringsstan-
dard for smé virksomheder og FSR - danske revisorers standard om udvidet gennemgang af arsregnska-
ber, der udarbejdes efter arsregnskabsloven. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er nermere be-
skrevet i afsnittet "Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af &rsregnskabet”. Vi er uathengige
af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants' internationale
retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er gaeldende
i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores @vrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA
Code. Det er vores opfattelse, at det opndede bevis er tilstrekkeligt og egnet som grundlag for vores kon-
klusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseatte
driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnska-
bet pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvi-
dere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Dette kraver, at vi planlegger og udferer
handlinger med henblik pa at opné begranset sikkerhed for vores konklusion om arsregnskabet og derud-
over udferer specifikt kreevede supplerende handlinger med henblik pé at opnd yderligere sikkerhed for
vores konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primart bestar af forespergsler til ledelsen og, hvor det
er hensigtsmaessigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt kreevede supplerende
handlinger samt vurdering af det opndede bevis.
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Den uafhaengige revisors erklaering om udvidet gennemgang

Omfanget af handlinger, der udferes ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en revision, og vi
udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om arsregnskabet.

Aarhus, den 23. april 2026

Grant Thornton

Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3420 99 36

Michael Helvig Nielsen Jensen

statsautoriseret revisor
mne51529
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Selskabsoplysninger
Selskabet BORGSTEN ApS

C/O Café Jorden

Badstuegade 3

8000 Aarhus C

CVR-nr.: 35381791

Stiftet: 20. juni 2013

Hjemsted: Aarhus

Regnskabsar: 1. januar - 31. december

13. regnskabsér

Direktion Carsten Larsen Kappelborg, direktor
Revision Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Ageravej 31A, 2. sal
8381 Tilst
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

2025 2024
Note kr. kr.
Bruttofortjeneste 3.970.316 3.872.149
Verdiregulering af investeringsejendomme 20.000 -5.000.000
Resultat for finansielle poster 3.990.316 -1.127.851
Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 63.289 0
Andre finansielle indtegter 963 6.022
3 Qvrige finansielle omkostninger -1.295.956 -1.553.134
Resultat for skat 2.758.612 -2.674.963
Skat af arets resultat -606.894 588.491
Arets resultat 2.151.718 -2.086.472
Forslag til resultatdisponering:
Udbytte for regnskabséret 2.000.000 0
Overfores til overfort resultat 151.718 0
Disponeret fra overfort resultat 0 -2.086.472
Disponeret i alt 2.151.718 -2.086.472
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Balance 31. december

Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Aktiver
2025 2024
kr. kr.
Anlaegsaktiver
Investeringsejendomme 90.020.000 90.000.000
Materielle anlegsaktiver i alt 90.020.000 90.000.000
Anlaegsaktiver i alt 90.020.000 90.000.000
Omsztningsaktiver
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 1.895.369 73.238
Andre tilgodehavender 0 2.664
Tilgodehavender i alt 1.895.369 75.902
Likvide beholdninger 234.224 11.877
Omsatningsaktiver i alt 2.129.593 87.779
Aktiver i alt 92.149.593 90.087.779
BORGSTEN ApS - Arsrapport for 2025 6



Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Passiver
2025 2024
Note kr. kr.
Egenkapital
Virksomhedskapital 80.000 80.000
Overfort resultat 37.254.902 37.103.184
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 2.000.000 0
Egenkapital i alt 39.334.902 37.183.184
Hensatte forpligtelser
Hensettelser til udskudt skat 12.873.032 12.468.837
Hensatte forpligtelser i alt 12.873.032 12.468.837
Gezldsforpligtelser
Geeld til realkreditinstitutter 23.420.584 24.316.089
Deposita 3.603.891 3.531.847
Geld til tilknyttede virksomheder 10.000.000 10.000.000
5 Langfristede geeldsforpligtelser i alt 37.024.475 37.847.936
5 Kortfristet del af langfristet gaeld 891.601 886.989
Modtagne forudbetalinger fra kunder 221.369 0
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 27.998 27.999
Geld til tilknyttede virksomheder 700.466 700.466
Skyldig selskabsskat til tilknyttede virksomheder 202.699 111.158
Anden geeld 873.051 861.210
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 2.917.184 2.587.822
Geeldsforpligtelser i alt 39.941.659 40.435.758
Passiver i alt 92.149.593 90.087.779
1 Virksomhedens vzesentligste aktiviteter
2 Medarbejderforhold
6 Oplysninger om dagsveerdi
7 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
8 Pantszetninger og sikkerhedsstillelser
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Egenkapitalopgerelse

Foresliet udbytte
Virksomhedskapital Overfort resultat for regnskabsaret I alt
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital 1. januar 2025 80.000 37.103.184 0 37.183.184
Arets resultat 0 151.718 2.000.000 2.151.718
80.000 37.254.902 2.000.000 39.334.902
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Noter

1. Virksomhedens vaesentligste aktiviteter

Selskabets vasentligste aktiviteter bestdr i anlaegsinvestering i fast ejendom, udlejning af fast

ejendom samt dermed beslaegtet virksomhed.

2.  Medarbejderforhold

Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere

3.  Ovrige finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger, tilknyttede virksomheder

Andre finansielle omkostninger

4.  Investeringsejendomme

Kostpris 1. januar 2025
Kostpris 31. december 2025

Regulering til dagsveerdi 1. januar 2025

Arets regulering til dagsverdi indregnet i resultatopgerelsen

Regulering til dagsveerdi 31. december 2025

Regnskabsmzessig veerdi 31. december 2025

2025 2024

0 0

534.700 552.336
761.256 1.000.798
1.295.956 1.553.134
53.801.414 53.801.414
53.801.414 53.801.414
36.198.586 41.198.586
20.000 -5.000.000
36.218.586 36.198.586
90.020.000 90.000.000

Selskabets investeringsejendomme bestér af 1 ejendom med samlet 775m2, fordelt pd 497m2
erhverv (udlejet til café / restaurant) samt 278m2 bolig samt 1 ejendom pa 143m2 der udlejes til
erhverv (detailhandel). Begge investeringsejendommen er beliggende i Aarhus C.

Begge ejendomme er fuldt udlejet pr. 31.12.2025

Investeringsejendommenes belaningsgrad udger samlet set 27% beregnet som forholdet mellem
geld til realkreditinstitutter og den regnskabsmessige verdi pr. 31.12.2025.

Maling til dagsveerdi foretages for hver enkelt ejendom med udgangspunkt i ejendommens detalje-
rede budget for det kommende driftsar, korrigeret for udsving der har karakter af enkeltstdende heaen-

delser.
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Noter

4.  Investeringsejendomme (fortsat)

Afkastkravet er fastsat med udgangspunkt i markedsstatistikker, gennemforte handler samt ledelsens
kendskab til ejendomsmarkedet i gvrigt. Ved fastsattelse af afkastkravet indgar parametre sdsom ty-
pe (bolig, kontor, butik mv.), beliggenhed, alder, vedligeholdelsestilstand, lejeaftalernes lgbetid og

lejernes bonitet mv.

Veasentlige forudsatninger for den opgjorte dagsveerdi er som folger:

Afkastkrav, erhverv, Aarhus C (%)

Afkastkrav, veegtet gennemsnit blandet bolig/erhverv ejendom
(%)

Tomgangsprocent, bolig / erhverv, Aarhus C (%)

Driftsafkast investeringsejendom rent erhverv (kr.)
Driftsafkast investeringsejendom blandet bolig / erhverv (kr.)

Folsomhedsanalyse

31/12 2025 31/12 2024
5,32 5,12

4,59 4,50

0 0

631.042 607.349
3.422.221 3.349.120

Nedenstdende oversigt viser, hvorledes malingen af ejendomsportefoljen pavirkes, nar

afkastsatserne @ndres i henholdsvis op og nedadgiende retning.

Verdi af Regnskabsmee:

Afkast % ejendomsportefolje veerdi Regulering
0,50% 70.676.013 78.000.000 -7.323.987
-0,50% 87.114.693 78.000.000 9.114.693
0,50% 11.000.955 12.020.000 -1.019.045
-0,50% 13.250.465 12.020.000 1.230.465
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Noter

5.  Gealdsforpligtelser

Kortfristet Langfristet

Geeld i alt del af lang- geeld Restgzeld
31/12 2025 fristet gaeld 31/12 2025 efter 5 ar
kr. kr. kr. kr.
Geld til realkreditinstitutter 24.312.185 891.601 23.420.584 19.532.934
Deposita 3.603.891 0 3.603.891 0

Geld til tilknyttede
virksomheder 10.000.000 0 10.000.000 0
37.916.076 891.601 37.024.475 19.532.934

6.  Oplysninger om dagsveerdi

Investerings-
ejendomme
kr.
Dagsverdi 31. december 2025 90.020.000
Arets urealiserede @&ndringer af dagsvaerdi indregnet i resultatopgerelsen 20.000

7. Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
Sambeskatning

Selskabet indgér i den nationale sambeskatning med C.K. Holding 2023 ApS, CVR-nr. 44262673, som er administrationsselskab
og hafter ubegraenset og solidarisk med de ovrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.

Selskabet hafter ubegranset og solidarisk med de gvrige sambeskattede selskaber for eventuelle forpligtelser til at indeholde kil-
deskat pa renter, royalties og udbytter.

De sambeskattede virksomheders samlede, kendte nettoforpligtelse vedrerende selskabsskat fremgér af arsregnskabet for admini-
strationsselskabet.

Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter eller kildeskatter mv. vil kunne medfore, at selskabets heaeftelse udger et andet be-
lob.
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Noter

8. Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geld til realkreditinstitutter, 20.018 t.kr., er der udstedt pantebreve nom. 23.575 tkr. med pant i
investeringsejendom, hvis regnskabsmeessige verdi pr. 31. december 2025 udger 78.000 t.kr.

Til sikkerhed for geld til realkreditinstitutter, 4.294 tkr., er der udstedt pantebreve nom. 6.600 tkr. med pant i
investeringsejendom, hvis regnskabsmeessige verdi pr. 31. december 2025 udger 12.020 t.kr.
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for BORGSTEN ApS er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser
for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at folge enkelte regler for klasse C-virk-
somheder.

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

Bruttofortjeneste
Bruttofortjeneste indeholder lejeindtegter samt andre eksterne omkostninger og omkostninger til
investeringsejendomme.

Lejeindtegter indeholder indteegter ved udlejning af ejendomme samt opkravede feellesomkostninger og
indregnes i resultatopgerelsen i den periode, som lejen vedrerer. Indtegter vedrerende varmeregnskabet
indregnes i balancen som mellemverender med lejere.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger administration.

Omkostninger vedrerende investeringsejendomme indeholder omkostninger vedrerende drift af ejendom-
me, reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, skatter, afgifter og andre omkostninger.

Verdiregulering af investeringsejendomme
Verdiregulering af investeringsejendomme indeholder verdireguleringer af ejendomme til dagsveerdi
samt gevinst/tab ved afh@ndelse af ejendomme.

Finansielle indtegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrorer
regnskabséret. Finansielle poster omfatter renteindtegter og -omkostninger, amortisering af finansielle
aktiver og forpligtelser samt tilleeg og godtgerelser under acontoskatteordningen mv.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af rets aktuelle selskabsskat og @ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henfores til drets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfo-
res til posteringer direkte i egenkapitalen.

Modervirksomheden og de danske tilknyttede virksomheder er omfattet af de danske regler om tvungen
sambeskatning af koncernens danske virksomheder.

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

Anvendt regnskabspraksis

Balancen

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

Investeringsejendomme males efterfolgende ejendom for ejendom til en skennet dagsveerdi, der svarer til
det belab, som den enkelte ejendom vurderes at ville kunne szlges for pa balancedagen til en uathangig
kaber. Dagsvardien opgeres ved anvendelse af en afkastbaseret model som baseres pa den budgetterede
nettoindtjening for det kommende ar tilpasset en normalindtjening og ved anvendelse af et afkastkrav, der
afspejler markedets aktuelle afkastkrav for tilsvarende ejendomme. Vardien reguleres for forhold, som
ikke afspejles i normalindtjeningen, f.eks. faktisk tomgang, sterre renoveringsarbejder o.l. Den anvendte
verdiansettelsesmodel er uendret i forhold til sidste regnskabsar.

Omkostninger, der tilforer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til anskaftel-
sestidspunktet og som derved forbedrer ejendommens fremtidige afkast, tilleegges kostprisen som en for-
bedring. Omkostninger, der ikke tilforer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber, indreg-
nes i resultatopgerelsen under “omkostninger vedrerende investeringsejendomme”.

Investeringsejendomme har som gvrige materielle anlaegsaktiver, bortset fra grunde, en begranset levetid.
Den verdiforringelse, der finder sted, efterhdnden som en investeringsejendom foraldes, afspejles i inve-
steringsejendommens lebende maling til dagsveerdi. Der foretages derfor ikke systematiske afskrivninger
over investeringsejendommens brugstid.

Veardireguleringer indregnes i resultatopgerelsen under posten “Veardireguleringer af investeringsejen-
domme”.

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

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

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter.
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Egenkapital
Udbytte
Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster og for betalte aconto-
skatter.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedrerende skattemassige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i acontoskatteord-
ningen.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som “Tilgodehavende skat hos
tilknyttede virksomheder" eller ”Skyldig skat hos tilknyttede virksomheder”.

Efter sambeskatningsreglerne haefter BORGSTEN ApS solidarisk og ubegranset over for skattemyndig-
hederne for selskabsskatter og kildeskatter pa renter, royalties og udbytter opstaet inden for sambeskat-
ningskredsen.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede galdsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmassig og skattemeessig verdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen. Udskudt skat males til nettorealisationsverdi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med balance-
dagens lovgivning vil vaere geldende, nir den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Andring 1
udskudt skat som folge af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der fo-
res direkte pa egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevardien af fremforselsberettiget skattemassigt underskud, méles
til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtje-
ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuel-
le udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi.

Gealdsforpligtelser

Finansielle geeldsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af athold-
te transaktionsomkostninger. I efterfelgende perioder indregnes de finansielle forpligtelser til amortiseret
kostpris svarende til den kapitaliserede verdi ved anvendelse af den effektive rente, sidledes at forskellen
mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Geld til realkreditinstitut og kreditinstitutter er sdledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan
svarer til 1anets restgaeld. For obligationslén svarer amortiseret kostpris til en restgaeld beregnet som lanets
underliggende kontantveerdi pa laneoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget af-
skrivning af lanets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

Ovrige geldsforpligtelser, som omfatter geld til leverandarer, tilknyttede virksomheder samt anden geld,
males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi.
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