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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2025 for HEGELA ERHVERVSUDLEJNING ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.

januar - 31. december 2025.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Roskilde, den 26. februar 2026

Direktion:

Poul Erik Skou Larsen

Bestyrelse:

Rune Skou Larsen Pia Larsen Poul Erik Skou Larsen
Formand
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Den uafhaengige revisors erklaering om udvidet gennemgang

Til kapitalejeren i HEGELA ERHVERVSUDLEJNING ApS

Konklusion

Vi har udfert udvidet gennemgang af arsregnskabet for HEGELA ERHVERVSUDLEJNING ApS for regnskabsar-
et 1. januar - 31. december 2025, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfarte arbejde er det vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede

af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2025 samt af resultatet

af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2025 i overensstemmelse med arsregn-
skabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores udvidede gennemgang i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erklaeringsstandard for
sma virksomheder og FSR - danske revisorers standard om udvidet gennemgang af arsregnskaber, der
udarbejdes efter arsregnskabsloven. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
afsnittet ”Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet”. Vi er uafhangige 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 gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at
det opnaede bevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregn-
skabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at
likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Dette kraver, at vi planlaegger og udfarer
handlinger med henblik pa at opna begraenset sikkerhed for vores konklusion om arsregnskabet og derudover
udferer specifikt kraevede supplerende handlinger med henblik pa at opna yderligere sikkerhed for vores
konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primart bestar af forespargsler til ledelsen og, hvor det er
hensigtsmaessigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt kraavede supplerende
handlinger samt vurdering af det opnaede bevis.

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

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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Den uafhaengige revisors erklaering om udvidet gennemgang

I tilknytning til vores udvidede gennemgang af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetnin-
gen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskab-

et eller vores viden opnaet ved den udvidede gennemgang eller pa anden made synes at indeholde vasentlig
fejlinformation.

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

Baseret pa det udfarte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Roskilde, den 26. februar 2026

BDO Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 4571 93 75

Dan R. Petersen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne33210
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Ledelsesberetning

Vasentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktiviteter er drift og udlejning af investeringsejendomme.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning
for selskabets finansielle stilling.
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

2025 2024
Note kr. kr.
Bruttofortjeneste 1.052.772 729.117
Af- og nedskrivninger 0 -82.613
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme 90.000 -345.000
Driftsresultat 1.142.772 301.504
Andre finansielle indtaegter 2 29.552 97.397
Andre finansielle omkostninger 3 -77.053 -192.603
Resultat for skat 1.095.271 206.298
Skat af arets resultat 4 -195.340 -46.636
Arets resultat 899.931 159.662
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 350.000 350.000
Overfort resultat 549.931 -190.338
lalt 899.931 159.662
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Balance 31. december

Aktiver 2025 2024

Note kr. kr.
Investeringsejendomme 17.810.000 17.720.000
Materielle anlaegsaktiver 5 17.810.000 17.720.000
Anlaegsaktiver 17.810.000 17.720.000
Andre tilgodehavender 3.776 46.153
Tilgodehavender 3.776 46.153
Andre veerdipapirer og kapitalandele 6 107.002 106.999
Veerdipapirer og kapitalandele 107.002 106.999
Likvide beholdninger 575.709 1.837.860
Omsaetningsaktiver 686.487 1.991.012
Aktiver 18.496.487 19.711.012
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Balance 31. december

Passiver 2025 2024
Note kr. kr.
Anpartskapital 168.000 168.000
Overfort resultat 13.457.709 12.907.778
Forslag til udbytte 350.000 350.000
Egenkapital 13.975.709 13.425.778
Hensaettelse til udskudt skat 1.112.965 1.104.668
Hensatte forpligtelser 1.112.965 1.104.668
Geeld til tilknyttede virksomheder 2.301.840 2.398.211
Anden geeld 395.450 375.450
Langfristede gaeldsforpligtelser 7 2.697.290 2.773.661
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 25.000 25.000
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse 214.635 214.635
Selskabsskat 186.101 79.026
Anden geeld 284.787 2.088.244
Kortfristede gaeldsforpligtelser 710.523 2.406.905
Geeldsforpligtelser 3.407.813 5.180.566
Passiver 18.496.487 19.711.012
Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv. 8
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 9
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Egenkapitalopgarelse

kr.

Egenkapital 1. januar 2025

Forslag til resultatdisponering

Transaktioner med ejere
Ordinaert udbytte

Egenkapital 31. december 2025

Overfort
Anpartskapital resultat

168.000 12.907.778

549.931

168.000 13.457.709

Forslag til
udbytte | alt

350.000 13.425.778

350.000 899.931

-350.000  -350.000

350.000 13.975.709
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Noter

2025 2024
kr. kr.
1 | Personaleomkostninger
Antal heltidsbeskaeftigede personer i gennemsnit: 0 0
2 | Andre finansielle indtaegter
Finansielle indteaegter i gvrigt 29.552 97.397
29.552 97.397
3 | Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder 76.898 12.318
Finansielle omkostninger i gvrigt 155 180.285
77.053 192.603
4 | Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst 187.043 79.968
Regulering skat vedrerende tidligere ar 0 942
Regulering af udskudt skat 8.297 -34.274
195.340 46.636

5 | Materielle anlaegsaktiver

Investerings

kr. ejendomme
Kostpris 1. januar 2025 16.347.937
Kostpris 31. december 2025 16.347.937
Veerdireguleringer til dagsveerdi 1. januar 2025 1.372.063
Arets vaerdireguleringer 90.000
Veerdireguleringer til dagsvaerdi 31. december 2025 1.462.063
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2025 17.810.000
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Noter

5 | Materielle anlaegsaktiver (fortsat)

Under materielle anlaegsaktiver indgar investeringsejendomme malt til dagsvaerdi med falgende belgb:

Erhvervs-

kr. Retailejendom  Boligejendomme ejendomme Jordstykke
Dagsveerdi 31. december 2025 1.300.000 10.500.000 5.740.000 270.000
Arets veerdiregulering i resultatopgarelsen 100.000 50.000 120.000 -180.000

Dagsveerdi for retailejendom

Retail bestar af en forretning i et butikscenter naer Roskilde, som blev anskaffet i 1987.

Retailejendommens dagsvaerdi vurderes ved hjaelp af en afkastbaseret vaerdiansaettelsesmodel, hvor vaerdien
opgares pa baggrund af ejendommens driftsafkast oget individuelt fastsat afkastkrav.

Det normaliserede driftsafkast vurderes at udgere 114 t.kr. hvilket bygger pa en arlig gennemsnitlig leje pr.
kvadratmeter pa 0,5 t.kr. Der er tomgang i lejemalet. Der har i aret alene vaeret en udlejningsprocent pa
14%. Der er forvetning om stigning i kommende ar.

Ved beregningen er anvendt et afkastkrav for skat pa 6,9%, som er fastlagt under hensyntagen til de
geeldende forhold pa ejendomsmarkedet pa balancedagen, ejendomstypen, ejendommenes beliggenhed mv.
Afkastkravet svarer ligeledes til det generelle afkastkrav for tilsvarende retailejendomme i
Roskilde/Sjaelland.

Dagsveerdi for boligejendomme

Boligejendommene bestar af udlejningsejendomme naer Roskilde, som blev anskaffet i hhv. 1992, 2015 og
2016. Boligejendommenes dagsveerdi vurderes ved hjaelp af en afkastbaseret vaerdiansaettelsesmodel, hvor
vaerdien opgeres pa baggrund af ejendommenes driftsafkast og et individuelt fastsat afkastkrav.

Det normaliserede driftsafkast vurderes at udgere 500 t.kr. samlet set for ejendommene, hvilket bygger pa en
arlig gennemsnitlig leje pr. kvadratmeter pa 0,8 t.kr. Der forventes ikke tomgang, altsa en udlejningsprocent
pa 100.

Ved beregningen er anvendt et afkastkrav for skat i intervallet 4,8%, som er fastlagt under hensyntagen til de
geeldende forhold pa ejendomsmarkedet pa balancedagen, ejendomstypen, ejendommenes beliggenhed mv.
Afkastkravene svarer ligeledes til det generelle afkastkrav for tilsvarende boligejendomme i
Roskilde/Sjaelland.

Dagsveerdi for erhvervsejendom

Erhvervsejendommen bestar af udlejningsejendom i Roskilde. Ejendommens dagsvaerdi vurderes ved hjaelp af
en afkastbaseret vaerdiansaettelsesmodel, hvor vaerdien opggres pa baggrund af ejendommens driftsafkast og
et individuelt fastsat afkastkrav.

Det normaliserede driftsafkast vurderes at udggre 396 t.kr. samlet set for ejendommen, hvilket bygger pa en
arlig gennemsnitlig leje pr. kvadratmeter pa 0,8 t.kr. Der forventes ikke tomgang, altsa en udlejningsprocent
pa 100.

Ved beregningen er anvendt et afkastkrav far skat pa 6,9%, som er fastlagt under hensyntagen

til de gaeldende forhold pa ejendomsmarkedet pa balancedagen, ejendomstypen, ejendommenes beliggenhed
mv. Afkastkravet svarer ligeledes til det generelle afkastkrav for tilsvarende aeldre erhvervsejendomme i
Roskilde/Sjeelland.

Jordstykke
Jordstykket er et areal pa ca. 23.000 kvm naer Roskilde, som er bortforpagtet til landbrug. Vaerdiansattelsen
er sket ud fra vaerdien pa landbrugsjord.
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Noter

5 | Materielle anlaegsaktiver (fortsat)

Fastsaettelse af dagsvaerdierne af investeringsejendommene er baseret pa sken og vaerdien kan pavirkes af en
raekke usikre faktorer, herunder den forventede udvikling pa ejendomsmarkedet og ejendommenes
attraktivitet. Det er ledelsens vurdering, at der opgjort vaerdier ovenfor er det bedste udtryk for
ejendommenes dagsvaerdi pr. 31. december 2025, men kan afvige fra den faktiske salgspris, hvis
ejendommene skulle sages solgt med rimelig tid til markedsfering og forhandling, og sadanne afvigelser kan
vaere betydelige i forhold til den af ledelsen opgjorte dagsveerdi.

/ndringer i sken over afkastkravet for investeringsejendommen vil pavirke den indregnede vardi af
investeringsejendommen i balancen samt veerdireguleringen i resultatopgerelsen.

6 | Andre veerdipapirer og kapitalandele
Under omsaetningsaktiver indgar vaerdipapirer malt til dagsveaerdi med folgende belgb:

Andre
kr. kapitalandele
Dagsveerdi 31. december 2025 107.000
7 | Langfristede gaeldsforpligtelser

31/12 2025 Afdrag Restgaeld 31/12 2024
kr. gaeld i alt naeste ar efter 5 ar geeld i alt
Geeld til tilknyttede virksomheder 2.301.840 0 0 2.398.211
Anden geeld 395.450 0 0 375.450

2.697.290 0 0 2.773.661

8 | Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv.

Haeftelse i sambeskatningen

Selskabet haefter solidarisk sammen med moderselskabet og de gvrige selskaber i den sambeskattede koncern
for skat af koncernens sambeskattede indkomst og for eventuelle kildeskatter sasom udbytteskat mv.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst fremgar af arsrapporten for HEGELA HOLDING ApS, der er
administrationsselskab for sambeskatningen.

9 | Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for bankgaeld, er der tinglyst ejerpantebreve for 5.770 t.kr. Ejerpantebrevene giver pant i
investeringsejendomme.

Til sikkerhed for gaeld til ejerforeninger, er der tinglyst anden haeftelse for 61 t.kr. Der er givet pant i
investeringsejendomme.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for HEGELA ERHVERVSUDLEJNING ApS for 2025 er aflagt i overensstemmelse med den danske
arsregnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra regnskabsklasse
C.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Resultatopgerelsen

Nettoomsaetning
Huslejeindtaegter er periodiseret saledes, at de dackker perioden frem til regnskabsarets udlgb. Opkravede
bidrag til daekning af varme indgar ikke i huslejeindtaegter.

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til selskabets aktiviteter.
Desuden indgar fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver samt driftstabs- og
konflikterstatninger samt lgnrefusioner. Erstatninger indregnes, nar indtaegten skennes at vaere realisabel.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter gvrige produktions-, salgs-, leverings- og administrationsomkostninger,
herunder omkostninger til energi, markedsfaring, lokaler, tab pa debitorer, leasingomkostninger mv.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta samt til-
laeg og godtgerelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i
resultatopgerelsen med de belgb, der vedrarer regnskabsaret. Renteindtaegter og -omkostninger beregnes pa
amortiserede kostpriser.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen
med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfares til
posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme males ved ferste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kgbspris og
eventuelle direkte tilknyttede omkostninger. Investeringsejendomme males efterfalgende til dagsvaerdi
svarende til ejendommenes handelsvaerdi. £ndringer i dagsvaerdien indregnes i resultatopggrelsen.

Ejendomme under opfarelse males til kostpris.

Dagsveerdien for investeringsejendommene vurderes ved hjaelp af en afkastbaseret vaerdiansaettelsesmodel,
hvor veerdien opggres pa baggrund af investeringsejendommenes driftsafkast og et individuelt fastsat
afkastningskrav.

Efterfelgende omkostninger tillaegges anskaffelsessummen pa investeringsejendommene, nar det er

sandsynligt, at afholdelsen vil medfere fremtidige gkonomiske fordele for virksomheden. Andre omkostninger
til reparation og vedligeholdelse indregnes i resultatopgerelsen ved afholdelsen.
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Anvendt regnskabspraksis

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopgerelsen.

Verdiforringelse af anlaegsaktiver
Den regnskabsmaessige vaerdi af vurderes arligt for indikationer pa vaerdiforringelse ud over det, som
udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vardiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv henholdsvis
gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige vaerdi.

Genindvindingsvaerdi er den hgjeste veerdi af kapitalveerdi og salgsveerdien fratrukket forventede
omkostninger ved et salg. Kapitalvaerdien opgeres som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestramme
fra fortsat anvendelse af aktivet eller aktivgruppen og det forventede provenu ved salg af aktivet eller
aktivgruppen efter endt brugstid. Der anvendes en diskonteringsrente, som afspejler den risikofri
markedsrente og ejernes afkastkrav for tilsvarende aktiver. Vaekstraten i terminalperioden fastsaettes i
overensstemmelse med branchenormen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Veaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Veardipapirer og kapitalandele

Veerdipapirer og kapitalandele, indregnet under omsaetningsaktiver omfatter bgrsnoterede obligationer,
aktier og andre vaerdipapirer. Barsnoterede veerdipapirer males til barskurs. Ikke-bersnoterede kapitalandele
males til kostpris. Andre vaerdipapirer males til kostpris i det omfang en tilnarmet salgsvaerdi ikke kan
opgeres palideligt.

Skyldig skat 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 samt for betalte
acontoskatter.

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 skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i acontoskatteordningen.
Tilgodehavende og skyldigt sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under henholdsvis omsaetningsaktiver
og gaeld.

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og
forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremferselsberettiget skattemaessigt underskud, males til
den veerdi, hvortil aktivet forventes at blive anvendt inden for en overskuelig arraekke, enten ved udligning i
skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske
skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil veaere
geaeldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som folge af
a@ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgarelsen bortset fra poster, der fares direkte pa
egenkapitalen.
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Geaeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger. | efterfglgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes forskellen mellem net-
toprovenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede forpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.
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