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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2025 for
VBG Invest ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stil-
ling pr. 31. december 2025 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2025.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen om-
handler.

Arsrapporten indstilles il generalforsamlingens godkendelse.

Odder, den 1. april 2026

Direktion

Mikkel Andreasen von Bernstorff
direktar



Den uafhangige revisors erklaering om udvidet gennemgang

Til kapitalejeren i VBG Invest ApS
Konklusion

Vi har udfgrt udvidet gennemgang af arsregnskabet for VBG Invest ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2025, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter.
Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vor 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 arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vor udvidede gennemgang i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erklaeringsstandard for sma
virksomheder og FSR - danske revisorers standard om udvidet gennemgang af arsregnskaber, der udarbejdes efter
arsregnskabsloven. Vort ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i afsnittet “Revisors ansvar for
den udvidede gennemgang af arsregnskabet®. Vi er uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med International
Ethics Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og
de yderligere etiske krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vore gvrige etiske forpligtelser i hen-
hold til disse krav og IESBA Code. Det er vor opfattelse, at det opnaede bevis er tilstraekkeligt og egnet som grund-
lag for vor konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig 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 fortszette driften, at
oplyse om forhold vedragrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille drif-
ten eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare dette.

Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet

Vort ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Dette kraever, at vi planlaegger og udfgrer handlinger
med henblik pa at opna begranset sikkerhed for vor konklusion om arsregnskabet og derudover udfgrer specifikt
kreevede supplerende handlinger med henblik pa at opna yderligere sikkerhed for vor konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primaert bestar af forespgrgsler til ledelsen og, hvor det er hen-
sigtsmaessigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt kreevede supplerende handlinger samt
vurdering af det opnaede bevis.

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



Den uafhaengige revisors erklaering om udvidet gennemgang

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

| tilknytning til vor udvidede gennemgang af arsregnskabet er det vort ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vor viden opnaet
ved den udvidede gennemgang eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vort ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til ars-
regnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vor opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregn-
skabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet veesentlig fejlinforma-
tion i ledelsesberetningen.

Odder, den 1. april 2026

christensen & kjaer
statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 28 3201 24

Henrik Rysgaard Christensen
statsautoriseret revisor
mne26692



Selskabsoplysninger

Selskabet

Direktion

Revisor
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets formal er at veere holdingselskab samt varetage formueforvaltning, udlejningsvirksomhed og anden
investeringsvirksomhed

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Selskabets resultatopggrelse for 2025 udviser et overskud pa kr. 4.505.156, og selskabets balance pr. 31. december
2025 udviser en egenkapital pa kr. 18.549.757.

Betydningsfulde haendelser, som er indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som veesentligt vil kunne pavirke selskabets fi-
nansielle stilling.



Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for VBG Invest ApS for 2025 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for
virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er usendret i forhold til sidste ar.
Arsrapporten for 2025 er aflagt i kr.
Selskabet har i henhold til arsregnskabslovens §110, stk. 1 undladt at udarbejde koncernregnskab.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgarelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdireguleringer af fi-
nansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder afskrivninger
og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og akti-
vets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og
forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtelser som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant effektiv
rente over Igbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle afdrag samt
tillaeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt belgb.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten aflaeg-
ges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopggrelsen
Bruttofortjeneste

Selskabet anvender bestemmelsen i arsregnskabslovens & 32, hvorefter selskabets omsaetning ikke er oplyst.

Bruttotab er et sammendrag af lejeindtaegter med fradrag af ejendommenens omkostninger og andre eksterne
omkostninger.

Nettoomsatning

Omsaetningen vedgrer lejeindtaegter fra udlejning af ejendomme. Lejeindtaegter indtaegtsfares for perioden som
vedrgrer regnskabsaret.



Anvendt regnskabspraksis

Ejendommenes omkostninger

Ejendommenes omkostninger omfatter direkte omkostninger til egendommene.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration m.v.

Veaerdiregulering af investeringsejendomme

Veerdiregulering af investeringsejendomme indeholder arets sendring i dagsvaerdien af investeringsejendomme.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

| virksomhedens resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte dattervirksomheders
resultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance/tab.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrarer regnskabsaret.
Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger samt tillaeg og godtggrelse under acontoskatte-
ordningen mv.

Skat af arets resultat

Virksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning.

Virksomheden er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som fglge heraf alle betalinger af sel-
skabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede virk-
somheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil modtager virksomheder med skattemaes-
sigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette underskud til nedsaettelse af
eget skattemaessigt overskud.

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

Balancen
Materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme udggr investeringer i grunde og bygninger med det formal at opna afkast af den investere-
de kapital i form af Igbende driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved videresalg.

Investeringsejendomme males ved anskaffelse til kostpris omfattende anskaffelsespris inkl. kesbsomkostninger.



Anvendt regnskabspraksis

Kostprisen for egne opfgrte investeringsejendomme omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet
anskaffelsen, herunder kgbsomkostninger og indirekte omkostninger til Ignforbrug, materialer, komponenter og
underleverandgrer indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Renteomkostninger pa lan indregnes ikke i kostprisen i opfgrelses- og ombygningsperioder.

Efter fgrste indregning males investeringsejendomme til dagsvaerdi. Veerdireguleringer af investeringsejendomme
indregnes i resultatopgarelsen.

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes indre veerdi opgjort
efter koncernens regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med
tillaeg af resterende mervaerdier og positiv goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden. Negativ goodwill indregnes
i resultatopgarelsen ved kgbet af kapitalandelen. Vedrgrer den negative goodwill overtagne eventualforpligtelser,
indteegtsfares negativ goodwill farst, nar eventualforpligtelserne er afviklet eller bortfaldet.

Kapitalandele i dattervirksomheder med regnskabsmaessig negativ indre veerdi males til kr. 0, og et eventuelt tilgo-
dehavende hos disse virksomheder nedskrives, i det omfang tilgodehavendet er uerholdeligt. | det omfang moder-
virksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke en underbalance, der overstiger tilgodehavendet,
indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder bindes som reserve for nettoopskrivning efter den indre
veerdis metode under egenkapitalen, i det omfang den regnskabsmaessige veerdi overstiger kostprisen. Udbytter fra
dattervirksomheder, der forventes vedtaget inden godkendelsen af arsrapporten for VBG Invest ApS, bindes ikke pa
opskrivningsreserven.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imgdegaelse af tab, hvor der vurderes at vaere indtruffet en objektiv indikation pa, at
et tilgodehavende eller en portefglje af tilgodehavender er veerdiforringet. Hvis der foreligger en objektiv indikation
pa, at et individuelt tilgodehavende er vaerdiforringet, foretages nedskrivning pa individuelt niveau.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdende i pengeinstitut.

Egenkapital
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode i selskabets arsregnskab omfatter nettoopskrivning af kapi-
talandele i dattervirksomheder, kapitalinteresser og associerede virksomheder i forhold til kostpris.



Anvendt regnskabspraksis

Udbytte

Foreslaet udbytte vises som en seerskilt post under egenkapitalen. Udbytte indregnes som en forpligtelse pa tids-
punktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Selskabsskat og udskudt skat

VBG Invest ApS hafter som administrationsselskab for dattervirksomhedernes selskabsskatter over for skattemyn-
dighederne.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som 'Tilgodehavende sambeskatnings-
bidrag' eller 'Skyldige sambeskatningsbidrag'.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig
og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet hen-
holdsvis afvikling af forpligtelsen. Udskudt skat males til nettorealisationsvaerdi.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfagrselsberettiget skattemaessigt underskud, males til den
veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved mod-
regning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte nettoskatteakti-
ver males til nettorealisationsvaerdi.

Gaeldsforpligtelser

Prioritetsgeeld er sdledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til lanets restgzeld. For obligations-
lan svarer amortiseret kostpris til en restgaeld beregnet som lanets underliggende kontantvaerdi pa lanoptagelses-
tidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget amortisering af lanets kursregulering pa optagelsestids-
punktet.

Geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi.



Resultatopggrelse
1. januar - 31. december 2025

Bruttofortjeneste

Personaleomkostninger

Resultat af drift for dagsvaerdireguleringer

Veaerdireguleringer af investeringsaktiver

Resultat far finansielle poster

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Resultat far skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Foreslaet udbytte
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode

Overfart resultat

10

Note 2025 2024
kr. kr.
252.129 254,938
1 0 0
252.129 254.938
2 0 26.000
252.129 280.938
4.298.468 3.921.368
237.885 193.229
4 -189.254 -92.310
4.599.228 4.303.225
5 -94.072 -81.774
4.505.156 4.221.451
158.800 135.000
-1.126.993 2.115.600
5.473.349 1.970.851
4.505.156 4.221.451




Balance 31. december 2025

Note 2025 2024
kr. kr.

Aktiver

Investeringsejendomme 3.725.000 3.725.000
Materielle anlaegsaktiver 6 3.725.000 3.725.000
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 5.158.130 6.285.123
Finansielle anlaegsaktiver 5.158.130 6.285.123
Anlzegsaktiver i alt 8.883.130 10.010.123
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 5.941.082 4.066.185
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag 1.360.414 1.287.748
Tilgodehavender 7.301.496 5.353.933
Likvide beholdninger 7.298.888 4.805.623
Omsatningsaktiver i alt 14.600.384 10.159.556
Aktiver i alt 23.483.514 20.169.679

11




Balance 31. december 2025

Passiver

Virksomhedskapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode

Overfart resultat

Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Egenkapital

Henseettelse til udskudt skat

Hensatte forpligtelser i alt

Geeld til realkreditinstitutter

Deposita

Langfristede gzeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede gzeldsforpligtelser
Gaeld til tilknyttede virksomheder

Selskabsskat

Skyldigt sambeskatningsbidrag

Anden geaeld

Kortfristede gzeldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Eventualforpligtelser

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Note 2025 2024
kr. kr.
50.000 50.000
988.607 2.115.600
17.352.350 11.879.001
158.800 135.000
7 18.549.757 14.179.601
88.550 88.550
88.550 88.550
1.909.474 1.966.165
112.000 112.000
8 2.021.474 2.078.165
8 53.827 48.120
0 2.493.703
2.732.899 1.261.516
13.310 0
23.697 20.024
2.823.733 3.823.363
4.845.207 5.901.528
23.483.514 20.169.679
9
10
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Egenkapitalopgarelse

Egenkapital 1. januar 2025
Betalt ordineert udbytte

Arets resultat

Egenkapital 31. december 2025

Reserve for

nettoop-
skrivning Foreslaet ud-
Virk- efter den bytte for
somheds-  indre veerdis Overfgrt regnskabs-
kapital metode resultat aret lalt
50.000 2.115.600 11.879.001 135.000 14.179.601
0 0 0 -135.000 -135.000
0 -1.126.993 5.473.349 158.800 4.505.156
50.000 988.607 17.352.350 158.800 18.549.757

13



Noter

1  Personaleomkostninger

Antal heltidsbeskzeftigede personer i gennemsnit

2 Vardireguleringer af investeringsaktiver

Veerdireguleringer af investeringsejendomme som fglge af drifts-

forbedringer

Veaerdiregulering investeringsejendomme

3  Finansielle indtzegter
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder

Andre finansielle indtaegter

4  Finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger

5  Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat

Arets udskudte skat

14

2025 2024

kr. kr.
0 0
0 26.000
0 26.000
0 26.000
237.885 181.853
0 11.376
237.885 193.229
189.254 92.310
189.254 92.310
94.072 76.054
0 5.720
94.072 81.774




Noter

6  Aktiver der males til dagsvaerdi

Investeringsejen-

domme
Kostpris 1. januar 2025 3.322.500
Kostpris 31. december 2025 3.322.500
Veerdireguleringer 1. januar 2025 402.500
Veerdireguleringer 31. december 2025 402.500
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2025 3.725.000

Oplysning om forudsaetninger for dagsvaerdiberegninger af aktiver og forpligtelser

Selskabets investeringsejendomme bestar af 2 ejendomme. 1 ejendom er klassificeret til privat udlejning og
en ejendom er en erhvervsejendom. Investeringsejendomme er jfr. beskrivelsen under anvendt
regnskabspraksis, malt til dagsveerdi ved anvendelse af en afkastbaseret model. Afkastkravet er fastsat for de
enkelte lejemal til gennemsnitlig 6,75%.

Ved opggrelse af afkastet for den enkelte ejendom tages udgangspunkt i forventede lejeindtaegter ved fuld
udlejning af ejendomme. Forventede drifts- administrations- og vedligeholdelsesomkostninger fratraekkes.
Den derefter beregnede vaerdi korrigeres for indregnet tomgangsleje for en passende periode samt
forventede omkostninger til indretning og starre vedligeholdelsesarbejder mv., ligesom deposita og
forudbetalt leje tilleegges.

15



Noter

6  Aktiver der males til dagsvaerdi (fortsat)

Falsomhed ved opggarelse af dagsveerdi af investeringsejendommene

Selskabets ejendomme males til dagsveerdi, som for den enkelte ejendom opgares pa baggrund af en raekke
forudsaetninger herunder forventet normalindtjening samt forventet afkastkrav. Der en naturlig usikkerhed
forbundet med maling til dagsveerdi af ejendomme, da forudsaetningerne er baseret pa sken, og markedet
udvikler sig lazbende. Zndringer i skgn over afkastkrav for investeringsejendomme vil pavirke den indregnede
veerdi af investeringsejendomme i balancen samt vaerdireguleringen i resultatopgarelsen.

Z&ndringer i skan over afkastkrav for investeringsejendomme vil pavirke den indregnede vaerdi af investerings-
ejendomme i balancen samt vaerdireguleringen i resultatopggrelsen.

-0,50% Basis 0,50 %
Z&ndringer i gennemsnitligt afkastkrav
kr. kr. kr.
Afkastprocent 6,25 6,75 7,25
Dagsvaerdi 4.027.000 3.725.000 3.472.000
Andring i dagsvaerdi 302.000 0 -253.000

7 Egenkapital

Virksomhedskapitalen bestar af 50 anparter a nominelt kr. 1.000. Ingen anparter er tillagt saerlige rettigheder.

8 Langfristede geeldsforpligtelser

Geeld
Geeld 31. december Afdrag Restgeeld
1. januar 2025 2025 naeste ar efter 5 ar
Geeld til realkreditinstitutter 2.014.285 1.963.301 53.827 1.682.007
Deposita 112.000 112.000 0 0
2.126.285 2.075.301 53.827 1.682.007

16



Noter

9  Eventualforpligtelser

Selskabet har pataget sig selvskyldnerkaution for prioritetsgeeld i datterselskabet VBG Ejendomme ApS for
maksimalt t.kr. 5.131.

Selskabet har kautioneret for datterselskabets gaeld til pengeinstitut samt stillet et ejerpantebrev pa 400 tkr. til
sikkerhed for datterselskabets geeld til pengeinstitut. Pr. 31/12 2025 udger geeld til pengeinstitut O kr.

Selskabet er som administrationsselskab sambeskattet med gvrige danske tilknyttede virksomheder, og haefter
solidarisk med gvrige sambeskattede selskaber for betaling af selskabsskat m.v.

10 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, t.kr. 1.963, er der givet pant i grunde og bygninger, hvis regnskabs-
maessige veerdi pr. 31. december 2025 udggr t.kr. 3.725.
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