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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2025 for Ejendomsselskabet Ostervold A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter vores 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 regnskabséret 1. januar - 31. december 2025.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, som beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Allered, den 15. april 2026

Direktion

Thomas Flemming Bograd

Bestyrelse

Henrik Hoeck Carsten Bograd Preben Bograd
formand nestformand

Torben Bograd Camilla Bograd
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Ejendomsselskabet Ostervold A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Ejendomsselskabet @stervold A/S for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2025, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerel-
se og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1.
januar - 31. december 2025 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er nermere beskrevet
i revisionspétegningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uathengige af sel-
skabet 1 overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants' internationale
retningslinjer for revisorers etiske adferd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geeldende
i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores ovrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA
Code. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt 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 an-
ser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsette
driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnska-
bet pa 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 gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores maél er at opna hej grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er uden veasentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hej grad af sikkerhed er et hojt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gel-
dende i Danmark, altid vil afdekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan op-
st som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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

Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse ri-
sici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage vesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hejere
end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesettelse af intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vasentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selska-
bets evne til at fortsette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veasentlig usikkerhed, skal vi i
vores revisionspategning gere opmarksom pé oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadan-
ne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret
pa det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspétegning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke leengere kan fortsatte driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af drsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om &rsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sadan méde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om &rsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores vi-
den opnéet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede oplysninger i henhold
til rsregnskabsloven.

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

Allered, den 15. april 2026

Nejstgaard & Vetlov

Godkendt Revisionsaktieselskab
CVR-nr. 12 86 86 93

Lars Hansen Larsg

Statsautoriseret revisor
mne33697
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Selskabsoplysninger
Selskabet Ejendomsselskabet Ostervold A/S
Byagervej 14, 1
3450 Allered
Telefon: 35385700
CVR-nr.: 522978 18
Stiftet: 30. april 1976
Regnskabsar: 1. januar - 31. december
Bestyrelse Henrik Hoeck, formand
Carsten Bograd, nastformand
Preben Bograd
Torben Bograd
Camilla Bograd
Direktion Thomas Flemming Bograd
Revision Nejstgaard & Vetlov, Godkendt Revisionsaktieselskab
Gydevang 2
3450 Allered
Generalforsamling Ordinzr generalforsamling afholdes 15. april 2026, pa selskabets
adresse.
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Hovedtal og negletal
2025 2024
t.kr. t.kr.
Resultatopgerelse:
Lejeindtegter af investeringsejendomme 85.106 82.774
Bruttoresultat 58.055 61.089
Resultat af primaer drift 47.743 75.272
Resultat af finansielle poster, netto -20.794 -18.898
Arets resultat for skat ekskl. vaerdireguleringer 27.578 32.339
Arets resultat 21.063 44.039
Balance:
Balancesum 1.785.732  1.737.630
Egenkapital 648.527 634.464
Investeringsejendomme 1.753.275 1.691.806
Investeringer i materielle anlaegsaktiver 63.236 79.647
Medarbejdere:
Gennemsnitligt antal heltidsansatte medarbejdere 10 10
Nogletal i %:
Bruttomargin 68,2 73,8
Renter/lejeindtegter 24,4 22,8
Adm. omk./lejeindtaegter 13,2 14,0
Overskudsgrad (EBIT-margin) 56,1 90,9
Afkastningsgrad 2,8 4,6
Likviditetsgrad 79,8 95,2
Soliditetsgrad 36,3 36,5
Egenkapitalforrentning 3,3 7,1
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Hovedtal og negletal

Beregningen af hoved- og negletal folger Finansforeningens anbefalinger og afviger kun pa nogle punkter herfra.

De i hoved- og negletalsoversigten anferte nogletal er beregnet saledes:

Bruttoresultat x 100

Bruttomargin Lejeindtegter
. Finansielle poster x 100
Renter/lejeindtzaegter Lejeindtaegter
Adm. omkostninger x 100
Adm.omk/lejeindtzegter

Lejeindtegter

Adm. omkostninger bestar af andre eksterne omkostninger,

Adm. omkostninger personaleomk., og afskrivninger

Resultat af primeer drift x 100
Lejeindtaegter

Overskudsgrad

Resultat af primeer drift x 100
Gns. operative aktiver

Afkastningsgrad

Operative aktiver er aktiver i alt fratrukket, likvide beholdninger,

Operative aktiver andre vardipapirer, og kap. andele

Omsatningsaktiver x 100

Likviditetsgrad Kortfristede gaeldsforpligtelser (ekskl. depositum)
. Egenkapital ultimo x 100
Soliditetsgrad Aktiver i alt ultimo

Arets resultat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalforrentning
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Selskabets aktivitet har i lighed med tidligere &r bestdet af at erhverve, besidde og udvikle ejendomme
med det formdl at opnd et lebende, stigende driftsafkast af den investerede kapital. Det er selskabets
strategi ikke at szlge erhvervede ejendomme.

Veasentlige zendringer i virksomhedens aktiviteter og ekonomiske forhold

Selskabet opnéede 1 2025 bruttolejeindtaegter pa 85.106 tkr., hvilket er en fremgang pa 2.332 tkr. i forhold
til dret for. Fremgangen kan henferes til generelle huslejestigninger og lejlighedsmoderniseringer samt
indtegter fra nyerhvervede ejendomme.

Selskabet har en vardipapirbeholdning med 0,1 mio. kr. i pantebreve/galdsbreve og 6,4 mio. kr. i
realkreditobligationer opgjort efter kursvaerdi ultimo december.

Arets resultat
Selskabet har realiseret et driftsresultat for skat pd 26.950 tkr., hvoraf de 48.371 tkr. udger driftsresultatet
for vaerdireguleringer og finansielle poster. Resultatet betragtes som tilfredsstillende.

De samlede verdireguleringer pa -629 tkr. bestar af regulering af ejendomme til dagsvaerdi.

Opgorelse af dagsveerdi for investeringsejendomme
Selskabets ejendomme opgeres til dagsveerdi efter en afkastbaseret verdiansattelsesmodel og
verdireguleringer fores over resultatopgerelsen.

Afkastprocenterne er fastsat efter ledelsens vurdering af sit indgadende kendskab til hver enkelt ejendom
samt en ngje vurdering af markedets krav til afkast ved keb og salg af udlejningsejendomme pa den
geografiske beliggenhed — bla. baseret pd markedsstatistikker og udbudte ejendomme fra
ejendomsmaeglere, brancheforeninger, offentliggjorte handler, realkreditinstitutter samt personlige
kontakter til andre ejendomsselskaber og deres ledende medarbejdere mv.

Ostervold har 1 Aarsregnskabet 2025 ikke generelt endret pd afkastgraden af sine
boligudlejningsejendomme, hvorfor evt. opskrivning af deres vardier kan henfores til lokale forhold pa

den enkelte ejendom samt moderniseringer af lejemal og almindelige pristalsreguleringer.

Selskabet har i 2025 kebt 1 ejendom i Viby J til en samlet veerdi af ca. 51 mio.
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Ledelsesberetning

Veardiregulering og vagtet afkastprocent
Verdireguleringer af ejendommene medferer, at selskabets ejendomme pr. 31. december 2025 er opgjort
til ca. 1.753.275 tkr., hvilket er en stigning fra 2024 pa 61.468 tkr.

Ejendommene er verdiansat med et vagtet gennemsnitligt afkast pa 3,73 %.

- For boligejendommene ligger det vaegtede atkast pa 2,90 %.

- For erhvervsejendomme ligger det veegtede afkast pd 5,33 %.

Okonomiske faktorer af vaesentlig betydning for selskabet:

Ejendomsvardierne

Folsomheden ved @ndringer i afkastprocenterne er opgjort ved afkast pa +/- 0,5 %. Det er selskabets

opfattelse, at et fald/en stigning pa mere end 0,5 % pa et ar ikke anses som sandsynligt i et almindeligt
marked.

Ved stigning i afkastgraden pa 0,5 % falder veerdien af ejendommene med -225.308 tkr.
Ved fald i afkastgraden pa 0,5 % stiger veerdien af ejendommene med 316.599 tkr.

Likviditet

Selskabets indtegter er meget stabile. Den samlede portefolje med 36 udlejningsejendomme fordelt pa ca.
800 lejemdl, hvoraf ingen udger mere end 5 % af de samlede lejeindtegter, gor, at selskabets
likviditetsflow er meget stabilt.

Gennemgribende moderniseringer af lejemal finansieres af likviditetsoverskud, hvorfor ekstern
finansiering af den slags aktiviteter ikke har vaeret nedvendigt i en arraekke.

Selskabet har en veardipapirbeholdning med pantebreve og galdsbreve. Selskabet har desuden en
beholdning af realkreditobligationer, der kan selges pa fa dage, hvis likviditetsbehov skulle opsta. Det
tilstraebes, at beholdningen af realkreditobligationer inklusiv likviditetsoverskud udger mindst 10 mio.

Finansielle forpligtelser

Selskabets finansiering bestar alene af realkreditldn. Selskabet har ingen bankgald, kassekreditter,
vaesentlige leasingaftaler e.l. Selskabet anvender aldrig finansielle produkter, hvor der spekuleres i
renteudvikling — eks. swapaftaler.
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Ledelsesberetning

Kursrisiko og opgerelse af prioritetsgeeld til dagsverdi

Selskabets realkreditbeldning optages i regnskabet til restgelden pé tidspunktet for arsregnskabets
afslutning. Prioritetsgaelden indregnes til amortiseret kostpris, hvormed omkostninger medgaet til
etablering af lanet modregnes obligationernes restgald, og amortiseres over lanets lgbetid.

Selskabet indfrier normalt ikke kreditforeningslén mellem rentetilpasningsperioder, hvorfor
kursvaerdireguleringen vurderes alene at have betydning af regnskabsmaessig karakter.

Renterisiko
Selskabet har ikke @ndret pé sin generelle beldningsgrad, der for bade nye og eksisterende ejendomme
udger ca. 50 % af ejendomsvardien pa hver enkelt ejendom.

Den samlede laneportefolge har en fordeling pa ca. 51 % i fastforrentede 1&n og 49 % med afdrag.
Rentetilpasningslén er med fastlést rente i 5/10 4r.

Det er selskabets opfattelse, at fordelingen af den samlede realkreditbeldning ved kombinationen af de
fastforrentede 1&n med afdrag, og den lange bindingsperiode pa rentetilpasningslanene, minimerer
risikoen ved at anvende rentetilpasningslén samtidig med, at afvikling af realkreditgald vil konsolidere
selskabet og oge egenkapitalen.

Udlejningsprocent

Selskabet har gennem hele 2025 kunne holde andelen af tomme lejemél under 3 % volumenmassigt,
hvilket anses som tilfredsstillende. Tomgang forekommer primert i erhvervslejemal og kun i boliglejemal
under modernisering.

Selskabets ejendomme er karakteriseret ved, at der i hver enkelt ejendom er mange lejere séledes, at
risikoen spredes og sarbarhed overfor opsigelse af store lejemal undgas.

Bearedygtighed/ESG
Vi tilstreber beredygtighed ved at energirenovere ejendommene, hvor det er muligt. Vi affaldssorterer og
forseger at spare pa forbruget af varme, vand og el.

Vi er medlem af vores brancheforening — EjendomDanmark — og Ostervolds direkter sidder i
brancheforeningens bestyrelse.

Begivenheder efter regnskabsarets udleb
Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vasentligt vil kunne pavirke
selskabets finansielle stilling.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Ejendomsselskabet @stervold A/S er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
bestemmelser for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at folge enkelte regler
for klasse C-virksomheder.

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

Generelt om indregning og méaling

I resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vardireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af @ndrede regn-
skabsmessige skon af belab, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nir det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde sel-
skabet, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fragd sel-
skabet, og forpligtelsens vardi kan méles palideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og forpligtel-
ser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over labetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventu-
elle afdrag samt tilleg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nomi-
nelt belgb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens lgbetid.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten aflegges, og som vedrerer forhold, der eksisterede pd balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstér
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en fi-
nansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes verdiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen i en dagsverdireserve.

Resultatopgerelsen

Lejeindtzegter fra investeringsejendomme

Lejeindtegter fra investeringsejendomme omfatter huslejeindtegter og indregnes i resultatopgerelsen i
takt med, at lejen optjenes i henhold til de indgdede kontrakter og medregnes séfremt lejeindtegter
vedrerer regnskabsérets periode.
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Anvendt regnskabspraksis

Investeringsejendommenes driftsomkostninger
Investeringsejendommens  driftsomkostninger omfatter omkostninger til relateret direkte til
investeringsejendomme.

Andre driftsindtegter

Andre driftsindteegter indeholder regnskabsposter af sekunder karakter i forhold til virksomhedens ho-
vedaktiviteter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle anleegsaktiver, driftstabs- og
konflikterstatninger samt modtagne lenrefusioner. Erstatninger indregnes, nér det er overvejende sandsyn-
ligt, at virksomheden vil modtage erstatningen.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til reklame, administration, lokaler mv.

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

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lon og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostnin-
ger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere.

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer regn-
skabséret. Finansielle poster omfatter renteindtegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede kurs-
gevinster og kurstab vedrerende verdipapirer og gaeld.

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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Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Materielle anlaegsaktiver
Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger.
Der afskrives ikke pa grunde.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restveerdi efter afsluttet brugstid. Af-
skrivningsperioden og restverdien fastsettes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Overstiger
restvaerdien aktivets regnskabsmassige vaerdi, opherer afskrivningen.

Ved @ndring i afskrivningsperioden eller restveerdien indregnes virkningen for afskrivninger fremover
som en &ndring i regnskabsmaessigt sken.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Kostprisen pé et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvor brugstiden pa
de enkelte bestanddele er forskellig, og den enkelte bestanddel udger en vasentlig del af den samlede

kostpris.

Der foretages lineare afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Brugstid
Seerlige installationer 5ar
Andre anleg, driftsmateriel og inventar 5ar

Smaaktiver med en forventet levetid under 3 ar indregnes i anskaffelseséret som omkostninger i resultat-
opgerelsen.

Fortjeneste eller tab ved athandelse af materielle anlaegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pé salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindtegter eller andre driftsomkostninger.

Leasingkontrakter
Selskabet har som fortolkningsbidrag for klassifikation og indregning af leasingkontrakter valgt IAS 17.

Leasingkontrakter vedrerende materielle anleegsaktiver, hvor selskabet har alle vaesentlige risici og forde-
le forbundet med ejendomsretten (finansiel leasing), males ved forste indregning i balancen til laveste
vardi af dagsverdi af det leasede aktiv og nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser. Ved beregning
af nutidsvaerdien anvendes leasingaftalens interne rentefod eller alternativt selskabets lanerente som dis-
konteringsfaktor. Finansielt leasede aktiver behandles herefter som gvrige tilsvarende materielle anlegs-
aktiver.
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Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en galdsforpligtelse, og leasingydel-
sens rentedel indregnes over kontraktens lgbetid i resultatopgerelsen.

Alle gvrige leasingkontrakter behandles som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel
leasing og ovrige lejeaftaler indregnes i resultatopgerelsen over kontraktens lebetid. Selskabets samlede
forpligtelse vedrarende operationelle leasingaftaler og lejeaftaler oplyses under eventualposter.

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 belgb, som den enkelte ejendom vurderes at ville kunne slges for pd balancedagen til en uathengig
keber. Dagsverdien opgeres ved anvendelse af en afkastbaseret model som baseres pa den budgetterede
nettoindtjening for det kommende éar 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
vardiansettelsesmodel er uendret i forhold til sidste regnskabsér.

Omkostninger, der tilforer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til anskaffel-
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 e@vrige materielle anlaegsaktiver, bortset fra grunde, en begranset levetid.
Den verdiforringelse, der finder sted, efterhanden som en investeringsejendom foraeldes, afspejles i inve-
steringsejendommens lebende maling til dagsverdi. Der foretages derfor ikke systematiske afskrivninger
over investeringsejendommens brugstid.

Verdireguleringer indregnes i resultatopgerelsen under posten ”Vardireguleringer af investeringsejen-
domme”.

Finansielle anlaegsaktiver

Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Andre verdipapirer, som ikke er bersnoterede, males til kostpris. Der foretages nedskrivning til genind-
vindingsveaerdien, sdfremt denne er lavere end den regnskabsmeessige veerdi.

Nedskrivning pa anlzegsaktiver
Den regnskabsmassige verdi af sdvel immaterielle som materielle anlaegsaktiver vurderes arligt for indi-
kationer pa veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.
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Foreligger der indikationer pd vardiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsverdien, safremt denne er lavere
end den regnskabsmeessige verdi.

Genindvindingsvardien er den hgjeste vaerdi af kapitalverdi og salgsverdi fratrukket forventede omkost-
ninger ved et salg. Kapitalvaerdien opgeres som nutidsvardien af de forventede nettopengestromme fra
anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen og forventede nettopengestromme ved salg af aktivet eller ak-
tivgruppen efter endt brugstid.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbagefores, nar betingelsen for nedskrivningen ikke laengere bestar.
Nedskrivninger pa goodwill tilbageferes ikke.

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

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrerende
efterfolgende regnskabsar.

Verdipapirer og kapitalandele
Verdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under omsatningsaktiver, bestar af bersnoterede obliga-
tioner, der males til dagsverdi pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestaender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

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”.
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Efter sambeskatningsreglerne haefter Ejendomsselskabet @stervold A/S solidarisk og ubegranset over for
skattemyndighederne for selskabsskatter og kildeskatter pé renter, royalties og udbytter opstéet inden for
sambeskatningskredsen.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemessig veerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pd grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen. Udskudt skat males til nettorealisationsverdi.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vaere geldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Andring i udskudt skat som folge
af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der fores direkte pa egenkapi-
talen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremforselsberettiget skattemaessigt underskud, méles
til den vaerdi, 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.

Geldsforpligtelser
Geldsforpligtelser vedrerende investeringsejendomme maéles til amortiseret kostpris.

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

Periodeafgransningsposter
Under periodeafgransningsposter indregnes modtagne betalinger vedrerende indtegter i de efterfolgen-
de ar.
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december
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2025 2024
kr. t.kr.
Lejeindtaegter af investeringsejendomme 85.105.596 82.774
Andre driftsindtegter 180.792 288
Investeringsejendommens driftsomkostninger -25.681.046 -20.225
Andre eksterne omkostninger -1.550.634 -1.748
Bruttoresultat 58.054.708 61.089
Personaleomkostninger -9.022.782 -9.066
Af- og nedskrivninger af materielle anleegsaktiver -660.096 -786
Resultat af drift for dagsvardireguleringer 48.371.830 51.237
Verdiregulering af investeringsejendomme -628.653 24.035
Driftsresultat 47.743.177 75.272
Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 32.452 0
Andre finansielle indtegter 961.757 2.524
Ovrige finansielle omkostninger -21.787.709 -21.422
Resultat for skat 26.949.677 56.374
Skat af arets resultat -5.886.342 -12.335
Arets resultat 21.063.335 44.039
Forslag til resultatdisponering:
Udbytte for regnskabséaret 8.000.000 7.000
Overfores til overfort resultat 13.063.335 37.039
Disponeret i alt 21.063.335 44.039
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Balance 31. december
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Aktiver
2025 2024
Note kr. t.kr.
Anlagsaktiver
5 Andre anleg, driftsmateriel og inventar 731.448 203
Investeringsejendomme 1.753.274.786 1.691.807
Materielle anlaegsaktiver i alt 1.754.006.234 1.692.010
7 Andre veerdipapirer og kapitalandele 114.019 6.893
Finansielle anlegsaktiver i alt 114.019 6.893
Anlagsaktiver i alt 1.754.120.253 1.698.903
Omsztningsaktiver
Tilgodehavender fra udlejning af investeringsejendomme 227.137 907
8  Andre tilgodehavender 13.152.119 13.863
Periodeafgransningsposter 349.986 875
Tilgodehavender i alt 13.729.242 15.645
Andre verdipapirer og kapitalandele 6.401.397 8.943
Verdipapirer i alt 6.401.397 8.943
Likvide beholdninger 11.480.867 14.139
Omszetningsaktiver i alt 31.611.506 38.727
Aktiver i alt 1.785.731.759 1.737.630
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Passiver
2025 2024
Note kr. t.kr.
Egenkapital
Virksomhedskapital 3.500.000 3.500
Overfort resultat 637.027.097 623.964
Foresléet udbytte for regnskabséret 8.000.000 7.000
Egenkapital i alt 648.527.097 634.464
Hensatte forpligtelser
Hensettelser til udskudt skat 213.129.277 212.196
Hensatte forpligtelser i alt 213.129.277 212.196
Gealdsforpligtelser
Geeld til realkreditinstitutter 861.943.549 824.132
Anden geeld 1.399.592 6.002
9 Langfristede geeldsforpligtelser i alt 863.343.141 830.134
9 Kortfristet del af langfristet gaeld 16.291.324 16.705
Modtagne forudbetalinger fra lejere 7.539.506 7.350
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 2.939.279 1.769
Geeld til tilknyttede virksomheder 2.178.008 2.472
Skyldig selskabsskat til tilknyttede virksomheder 4.952.687 4.437
Anden geld 21.765.477 23.284
Periodeafgransningsposter 5.065.963 4.819
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 60.732.244 60.836
Gezeldsforpligtelser i alt 924.075.385 890.970
Passiver i alt 1.785.731.759 1.737.630
10 Oplysninger om dagsvaerdi
11 Pantseetninger og sikkerhedsstillelser
12 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
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Egenkapitalopgerelse
Foresliaet udbyt-
Virksomhedska- te for regnskabs-
pital Overfort resultat dret I alt
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital 1. januar 2024 3.500.000 586.924.864 7.000.000 597.424.864
Udloddet udbytte 0 0 -7.000.000 -7.000.000
Arets overforte overskud eller
underskud 0 37.038.898 7.000.000 44.038.898
Egenkapital 1. januar 2025 3.500.000 623.963.762 7.000.000 634.463.762
Udloddet udbytte 0 0 -7.000.000 -7.000.000
Arets overforte overskud eller
underskud 0 13.063.335 8.000.000 21.063.335
3.500.000 637.027.097 8.000.000 648.527.097
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Noter
2025 2024
kr t.kr
1.  Personaleomkostninger
Lenninger og gager 8.749.889 8.748
Pensioner 179.176 228
Andre omkostninger til social sikring 93.717 90
9.022.782 9.066
Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere 10 10
2.  Af- og nedskrivninger af materielle anlzegsaktiver
Bygninger, serlige installationer 462.391 531
Afskrivning pd andre anleg, driftsmateriel og inventar 197.705 255
660.096 786
3.  Ovrige finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger, tilknyttede virksomheder 18.182 62
Andre finansielle omkostninger 21.769.527 21.360
21.787.709 21.422
4.  Skat af arets resultat
Skat af arets resultat 4.952.687 4.437
Arets regulering af udskudt skat 933.655 7.898
5.886.342 12.335
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5.  Materielle anlegsaktiver
Andre anlaeg,
driftsmateriel
og inventar
kr.
Kostpris 1. januar 2025 2.165.749
Tilgang 726.321
Afgang -551.945
Kostpris 31. december 2025 2.340.125
Af- og nedskrivninger 1. januar 2025 1.962.917
Arets afskrivninger 197.705
Tilbageforsel af af- og nedskrivninger pd ath@ndede aktiver -551.945
Af- og nedskrivninger 31. december 2025 1.608.677
Regnskabsmeessig veerdi 31. december 2025 731.448
6. Investeringsejendomme
Kostpris 1. januar 2025 868.130.515 788.719
Tilgang i arets lob 62.509.493 79.647
Afgang i arets lob -341.558 -235
Kostpris 31. december 2025 930.298.450 868.131
Regulering til dagsveaerdi 1. januar 2025 823.675.821 799.937
Arets regulering til dagsveerdi -628.653 24.035
Regulering til dagsvaerdi, atheendede aktiver -70.832 -296
Regulering til dagsveerdi 31. december 2025 822.976.336 823.676
Regnskabsmzssig veerdi 31. december 2025 1.753.274.786 1.691.807
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6.

Investeringsejendomme (fortsat)

Dagsvardien af investeringsejendomme er fastsat med udgangspunkt i den afkastbaserede model,
hvor det gennemsnitlige forrentningskrav for indeverende ér er 3,73 %.

Afkastprocenterne er fastsat efter ledelsens vurdering af sit indgdende kendskab til hver enkelt
ejendom samt en neje vurdering af markedets krav til afkast ved keb og salg af
udlejningsejendomme pé den geografiske beliggenhed — bl.a. baseret pd markedsstatistikker fra
ejendomsmaeglere, brancheforeninger, offentliggjorte handler, realkreditinstitutter samt personlige
kontakter til andre ejendomsselskaber og deres ledende medarbejdere mv.

Den anvendte atkastmodel, som har varet anvendt konsistent i mange &r, indeholder folgende ho-
vedelementer:

Aktuel lejeindtaegt

+/- Reguleringer til lejen

- Vedligeholdelsesomkostninger

- Driftsomkostninger

- Administration

= Reguleret driftsresultat

/ Afkastprocent

= Bruttoveerdi

Ekstern vurdering af ejendommene menes ikke at give et mere retvisende billede, og er derfor
udeladt.

Ved fastsettelse af afkastprocenten tages hensyn til ejendommens potentiale for primaert
gennemgribende moderniseringer men ogsd muligheden for udnyttelse af ikke anvendte arealer til
fremtidig udlejning kan indga.

Selskabets ejendomme betragtes som homogene, og er derfor inddelt i sterre grupper af ejendomme,
der har de samme forudsatninger.

Herudover er folgende faktorer lagt til grund for veerdiansettelsen:

- Andelen af tomme lejemal ligger pa under 3 % volumenmassigt for dret.

- Lejeindtaegtsniveauet forventes stigende og reguleres i henhold til geldende regler for
lejereguleringer. Safremt tomme lejemal besidder et moderniseringspotentiale, vurderes der i det
enkelte tilfaelde, om lejemalet skal moderniseres eller videreudlejes under samme forudsetninger.

- Ejendommenes vedligeholdelsesmaessige stand er god, og det er vurderet, at de atholdte og
fremadrettede  budgetterede  omkostninger som minimum folger det gennemsnitlig
vedligeholdelsesniveau.

- Boligejendommene er primart beliggende 1 Kebenhavn og Storkebenhavn, hvor
erhvervsejendommene primert er beliggende i Hovedstadsomradet, og de nyerhvervede ejendomme
er beliggende i Jylland.
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6. Investeringsejendomme (fortsat)

Folsomhedsanalyse

Dagsveardien af investeringsejendommene udger 1.753.275 t.kr. pr. 31. december 2025. Den opgjor-
te dagsveerdi er et skon foretaget af ledelsen pé basis af tilgeengelige oplysninger og aktuelle for-
ventninger til fremtiden. Folsomheden af det gennemsnitlige atkastkrav kan illustreres ved, at ved
en stigning i afkastprocenten péd 0,5 %-point pr. ejendom vil dagsvaerdien falde med 225.308 t.kr. Et
fald i afkastprocenten pé 0,5 %-point pr. ejendom vil medfere en stigning i dagsverdien pa 316.599

t.kr.

Ejendommenes folsomhed

| Andel af Zndring i verdi ved | Endring i veerdi ved
Bolig ejendomme Dagsverdi i DKK portefaljen a:ndring; i n{l{nﬁtl{mt zendriu.g i [lf!i[l stlrav
pi -0.5% pa +0,5%

Med afleasthorav 2.0 - 2. 49% 266.066.020 15.23% 71.002.922 -45.002 014
Med afleastlorav 2.5 - 2,997 581.386.051 33.16% 01.039.33 -61.378.138
Mied afleastlorav 3 - 3.49% 150.666.336 8.39% 73.717.296 -31.849273
Mled aflasthrav 3.5 - 3.99%% 14257335 0.81% 2193470 -1.677.339
Mied afkastlrav 4 - 7.00% 19920771 4,56% 16.298.590 -12.997.826
Bolig ejendomme i alt 1.093.205.742 62,35% 154.251.608 -173.894.631
For holigejendomme er det gennemsnitlig vegtet aflast 2,900
Erhverviejendomme
Mied afkastlrav 2,50 - 4. 49% 151.576.175 8.63% 11.335.816 -3.998 423
Mied afkastlrav 3,00 - 5,24% 163.378.528 0.32% 11.716.638 -9.603.044
Mled afleastlorav 525 - 7,74% 345.114341 19.68% 39.204.463 -32.810.000
Erhvervsejendomme i alt 660.069.044 37,65% 62.346.937 -51.413.467
For erhvervsejendomme er det gennemsnitlig veegtet aflast 5,33%
Lalt 1.753.274.786 | 10000%| 316.598.545 | 125.308.098
Egenkapitalens pavirkning ved ®ndring af aflastlrav efter skattepavirkning (22%)
Egenkapital far =ndring 648.527.097 648.527.097
ZEndring 1 afleastlrav -+ 0,5% 246.946.863 -175.740.317
Egenkapital efter regulering 895.473.962 471.786.780
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31/12 2025 31/12 2024
kr. t.kr.

7.  Andre veerdipapirer og kapitalandele
Kostpris 1. januar 2025 114.019 3.040
Tilgang i arets lab 0 3.853
Kostpris 31. december 2025 114.019 6.893
Regnskabsmzssig veerdi 31. december 2025 114.019 6.893

8.  Andre tilgodehavender
I regnskabsposten andre tilgodehavender indgér indestaender hos Grundejernes Investeringsfond pa
t.kr. 13.120, hvor tidspunktet for indestaendets anvendelse af ukendt, men forventes anvendt senere
end 1 ar fra balancedagen.
9.  Geldsforpligtelser
Kortfristet Langfristet
Geld i alt del af lang- geeld Restgaeld
31/12 2025 fristet gaeld 31/12 2025 efter 5 ar
kr. kr. kr. kr.
Geld til realkreditinstitutter 875.840.380 13.896.831 861.943.549 805.899.814
Anden geeld 3.794.085 2.394.493 1.399.592 0
879.634.465 16.291.324 863.343.141 805.899.814
10. Oplysninger om dagsvardi
Andre
Investerings- bersnoterede
ejendomme veerdipapirer
kr. kr.
Dagsverdi 31. december 2025 1.753.274.786 6.401.397
Arets urealiserede @ndringer af dagsvardi indregnet i
resultatopgerelsen -628.653 446.339
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Noter

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, t.kr. 875.840, er der givet pant stort t. kr. 971.490 i investeringsejendomme, hvis
regnskabsmaessige vaerdi inkl. serlige installationer pr. 31. december 2025 udger t. kr. 1.753.275.

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
Eventualforpligtelser
Leasingforpligtelser:

Selskabet har indgaet operationelle leasingkontrakter med en gennemsnitlig arlig leasingydelse pa 37 t.kr. Leasingkontrakterne har
en restlgbetid pa 15 maneder og en samlet restleasingydelse pa 46 t.kr.

Sambeskatning

Selskabet indgér i den nationale sambeskatning med Holdingselskabet af 1.1.2005 A/S, CVR-nr. 29245789, som er administra-
tionsselskab og hafter fra og med regnskabséret 2013 ubegrenset og solidarisk med de evrige sambeskattede selskaber for den
samlede selskabsskat.

Selskabet heefter fra og med 1. juli 2012 ubegranset og solidarisk med de @vrige sambeskattede selskaber for eventuelle forpligtel-
ser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter.

Heeftelserne udger maksimalt et beleb svarende til den andel af kapitalen i selskabet, der ejes direkte eller indirekte af det
ultimative moderselskab.
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