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Selskabsoplysninger

Moderselskab

Navn: P.Nielsen Holding ApS
Bakkegardsvej 20
3200 Helsinge

CVR-nr.: 26 83 61 58

Regnskabsar: 1/1 - 31/12 2024

Direktion
Peter Nielsen

Revisor
DinRevisor Lyngby A/S Godkendte Revisorer
Godkendt revisionsvirksomhed
Bagsverdvej 92
2800 Kgs. Lyngby

CVR-nr.: 370298 15

Erkleeringsgivende

revisor: Michel Mandrup

Selskaber 1 koncernen

P.Nielsen Holding ApS, Frederiksvark (moderselskabet)
Nytorv ApS, Frederiksvark, 100%

Kilde Alle 16-22 ApS, Frederiksvaerk, 100%

Estate Invest A/S, Frederiksveerk, 100%

Estate Invest 2015 ApS, Frederiksverk, 100%
Logparken ApS, Frederiksveark, 100%

Kapitalinteresser

Sefryd ApS, Frederiksvaerk, 50% (kapitalinteresser)
Fjord Ejendomme 2014 ApS, Frederiksverk, 50% (kapitalinteresser)
Estate Invest Erhverv ApS, Helsinge, 25% (kapitalinteresser)
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Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato behandlet og vedtaget arsrapporten og koncernarsrapporten for 1/1 - 31/12 2024,
omfattende ledelsespategning, ledelsesberetning samt arsregnskabet og koncerndrsregnskabet, indeholdende
anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, noter og pengestromsopgerelse.
Arsrapporten og koncernérsrapporten aflegges efter arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig. Arsregnskabet og koncerndrsregnskabet giver efter
vor opfattelse et retvisende billede af selskabets og koncernens aktiver og passiver og den finansielle stilling
og resultatet af selskabets og koncernens aktiviteter samt koncernens pengestremme. Ledelsesberetningen
giver efter vor opfattelse en retvisende redegorelse.

Vi indstiller arsrapporten og koncerndrsrapporten til generalforsamlingens godkendelse.

Frederiksveark, den 24. juni 2025
Underskrevet elektronisk, se bagerste side

I direktionen

Peter Nielsen
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Den uvafthangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne 1 P.Nielsen Holding ApS
Revisionspétegning pd drsregnskabet og koncernédrsregnskabet

Konklusion

Vi har revideret drsregnskabet og koncernarsregnskabet for P.Nielsen Holding ApS for regnskabséaret
1/1 - 31/12 2024, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter herunder
anvendt regnskabspraksis for sdvel selskabet som koncernen samt pengestreomsopgerelse for koncernen.
Arsregnskabet og koncernirsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet og koncernarsregnskabet giver et retvisende billede af
selskabets og koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2024 samt af
resultatet af selskabets og koncernens aktiviteter samt koncernens pengestromme for regnskabsaret 1/1 -
31/12 2024 1 overenstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende 1 Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er naermere
beskrevet 1 revisionspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet og
koncernarsregnskabet”. Vi er uathangige af selskabet og koncernen i overensstemmelse med
International Ethics Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske
adferd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geeldende 1 Danmark, ligesom vi har opfyldt
vores gvrige etiske forpligtelser 1 henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det
opnéede revisionsbevis er tilstrekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet og koncernarsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab og koncernérsregnskab, der giver et
retvisende billede 1 overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den
interne kontrol, som ledelsen anser nadvendig for at udarbejde et drsregnskab og koncerndrsregnskab
uden veasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet og koncernédrsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere
selskabets og koncernens evne til at fortsatte driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift,
hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskabet og koncernarsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet og
koncernen, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.
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Den uvafthangige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet og koncernarsregnskabet

Vores mél er at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet og koncernarsregnskabet som helhed
er uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en
revisionspdtegning med en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er
ikke en garanti for, at en revision, der udferes 1 overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er geeldende 1 Danmark, altid vil afdekke vasentlig fejlinformation,
nar sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
okonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet og
koncernarsregnskabet.

Som led 1 en revision, der udferes i1 overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende 1 Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder
professionel skepsis under revisionen. Herudover:

* Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet og
koncerndrsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer
revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og
egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformation
forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser
kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse
af intern kontrol.

* Opnar vi forstielse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af selskabets og koncernens 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 og koncernarsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede
revisionsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe
betydelig tvivl om selskabets og koncernens evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er
en vaesentlig usikkerhed, skal vi 1 vores revisionspategning gere opmarksom pa oplysninger herom 1
arsregnskabet og koncernérsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnéet frem til
datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at
selskabet og koncernen ikke leengere kan fortsatte driften.

* Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af arsregnskabet og
koncernarsregnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om arsregnskabet og koncernérsregnskabet
afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvisende
billede heraf.
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Den uvafthangige revisors revisionspategning

* Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne 1 koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi er
ansvarlige for at lede, fore tilsyn med og udfere koncernrevision. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler 1 intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet og koncerndrsregnskabet er det vores ansvar at laese
ledelsesberetningen og 1 den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent
med arsregnskabet og koncernarsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen 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 pd det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er 1 overensstemmelse med
arsregnskabet og koncerndrsregnskabet og er udarbejdet 1 overensstemmelse med arsregnskabslovens
krav. Vi har ikke fundet vasentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgs. Lyngby den 24. juni 2025
DinRevisor Lyngby A/S Godkendte Revisorer
Godkendt revisionsvirksomhed, CVR nr. 37029815

Michel Mandrup
Registreret revisor
mne33770
Underskrevet elektronisk, se bagerste side
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Ledelsesberetning -
moderselskab og koncern

Koncernens veasentligste aktiviteter
Koncernens vasentligste aktiviteter er at drive virksomhed med investering og udvikling af investeringsejendomme,
udlejning af investeringsejendomme og investering i pantebreve.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold
Arets resultat for koncernen udger kr. 81.029.005. Koncernens balance udviser en samlet aktivmasse pa kr.
1.758.790.865 og en egenkapital pa kr. 675.661.193.

Arets resultat for koncernen har varet meget tilfredsstillende i forhold til forventningerne. til trods for betydelige stigende
renter. Endvidere har koncernen konsolideret sig og forbedret vigtige negletal.

Den forventede udvikling

Koncernen optimerer lobende udlejning af investeringsejendomme. Arbejderne forleber planmassigt og vil pavirke de
fremtidige resultater positivt. Endvidere forventes, som tidligere ar, et lavt tomgangsniveau pa udlejningen. Ledelsens
forventning til resultatet for det kommende regnskabsar 2025 vil vare pa niveau kr. 55 mio. til kr. 65 mio. for skat.

Serlige risici - driftsrisici og finasielle risici
For koncernen er der identificeret folgende mulige vasentlige risici:

Driftsrisici, herunder lejeindtaegter

Koncernen er ikke vidende om sarlige forretningsmassige risici ud over den generelle usikkerhed i markedets udvikling.

Vedrerende koncernens udlejningsaktiviteter er der generelt lav tomgang, hvilket har en hgj prioritet hos ledelsen og er en
del af koncernens strategi.

Finansielle risici - herunder rente og kursrisiko

Den finansielle risiko er et vaesentligt risikoomréde 1 koncernen der er athengig af den valgte finansieringsstruktur og vil
1 sagens natur have en storre rentebarende gaeld.

Den rentebarende gald er ikke finansieret med fremmed valuta, hvorfor koncernen ikke bliver berert af
valutakursendringer.

Rentestigninger vil som udgangspunkt have en negativ effekt p resultatet, da finansieringsomkostningerne alt andet lige
vil stige ved stigende renter. Det er muligt at afdekke den markedsbestemte renterisiko pa variabelt forrentede 14n ved

anvendelse af renteaftaler, hvorimod renterisikoen, der kan henfores til @ndringer i bidragssatser og bankmarginaler, ikke
kan afdeekkes.

Koncernen afdekker blandt andet renterisikoen ved indgéelse af renteaftaler i form af finansielle kontrakter hvormed der
opstér en kursrisiko, der athengig af den belebsmessige storrelse af renteaftalerne og ikke mindst lebetiden pa disse, kan
udgere en risiko. Dog er der ikke tvunget indfrielse og kontrakterne udleser ingen kurstab ved udlegb. Der henvises til
noten "Geld til kreditinstitutter".
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Ledelsesberetning -
moderselskab og koncern

Koncernen anvender ved finansiering af ejendomsportefoljen i storst muligt omfang realkreditbelaning og supplerer om
nedvendigt med byggekreditter ved opferelse af investeringsejendomme.

* Realkreditlan optages med en lebetid pd 30 &r og 1dneoptages i DKK. Renten fastlases for en andel af portefoljen ved
fastforrentede 1an og ved brug af renteaftaler.

* Byggekreditter optages med en lobetid der dekker byggeperioden. Ved faerdiggerelse indfries disse med realkreditlan 1
DKK.

Ledelsen er opmarksomme pa at ved indgaelse af renteaftaler kan risikoen for omkostninger ved renteudsving minimeres.
Koncernen anvender kun 1 begraenset omfang anlegslin og driftskreditter, idet lanetyperne har en hgjere rente. Ledelsen
har fuldt fokus pd en fornuftig gaeldsrate for at minimere risikoen.

Koncernens ledelse er opmarksom pa den nuverende rentesituation hvilket vil pavirke koncernens drift negativt. Der er
taget de af ledelsen nedvendige tiltal for at afdekke koncernens renterisici.”

Vesentlige forudsetninger og usikre faktorer
Investeringsejendomme

Koncernens investeringsejendomme vurderes lobende samt en gang arligt omkring regnskabsafslutning af ledelsen.

Investeringsejendomme omfatter ejendomme ejet med henblik pé langsigtet kapitalgevinst gennem udlejning og/eller
vaerdistigninger.

Dagsverdien fastsattes individuelt pa baggrund af en afkastbaseret markedsverdi. Verdiansattelsen til markedsvaerdi
indebarer, at ejendommenes nettoindtagt inkl. tomgangsleje fratrukket driftsomkostninger kapitaliseres med individuelt
fastsat markedsbaseret afkastkrav.

Markedsvardien defineres som det ejendom vurderes at kunne salges for pd vurderingsdagen i en sarlig handel mellem
en villig keber og en villig selger - efter passende markedsfering, hvor parterne er uathaengige af hinanden og har handlet
kyndigt, fornuftigt og uden tvang.

Nér vurderingerne foreligger, sker der en regulering af ejendommenes vardi. I regnskabséret 2024 er der netto sket en
dagsvardiregulering af investeringsaktiver pa kr. 82.513.120.
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Ledelsesberetning -
moderselskab og koncern

Investeringsejendomme under udferelse (Projektejendomme) og byggegrunde

Projektejendomme omfatter ejendomme, der er anskaffet med henblik pé opferelse, ombygning og/eller renovering samt
ejendomme under opfoersel for tredjemand. Efter projektejendommenes opforelse, ombygning og/eller renovering
reklassificeres disse til handelsejendomme eller til investeringsejendomme.

Projektejendomme vardianszttes til kostpris jf. ARL § 40. Kostprisen omfatter kostprisen for grund og bygninger,
omkostninger direkte tilknyttet til anskaffelsen samt andre omkostninger, der kan henferes til erhvervelsen. Omkostninger
tilknyttet erhvervelsen omfatter blandt andet honorar til magler, valuar, advokat samt honorarer til tekniske vurderinger
af ejendomme udfort af ingeniorer m.fl. Endvidere indgér tinglysningsomkostninger i forbindelse med kebet.
Efterfolgende forages kostprisen med omkostninger, som relateres til ejendommens opferelse, ombygninger og/eller
renovering.

Samfundsgkonomien og ejendomsmarkedet

Der kan vare en risiko for, at en skonomisk afmatning og en svakkelse af dele af ejendomsmarkedet kan pavirke
koncernen negativt. Pa udlejningsmarkedet kan dette generelt betyde at efterspargslen efter erhvervslejemal aftager og at
koncernen folgelig oplever faldende udlejningsprocenter. Dette kan pa laengere sigt medfere en svakkelse af
udlejningsvilkarene, herunder pres pé niveauet for de lejeindtagter, der kan opnds for de enkelte erhvervslejemal.
Samtidig eger en gkonomisk afmatning risikoen for, at koncernens kunder og andre aftaleparter ikke vil vare 1 stand til at
honorere deres forpligtelser, herunder betaling af leje. Samlet set kan en gkonomisk afmatning og en svaekkelse af
ejendomsmarkedet medfere faldende indtjening, stigende afkastprocenter og dermed faldende markedsvardi af
koncernens investeringsejendomme.

Ledelsen er opmarksomme pé den samfundsekonomiske udvikling, samt udviklingen pa ejendomsmarkedet siledes at
risikoen minimeres for tomgang og ejendomsvarditab.

Miljeforhold

Koncernen er ikke underlagt seerlige miljeforhold.
I forbindelse med nybyg og gennemgribende renoveringer er der sarlig fokus pa energioptimeringer.

Begivenheder efter regnskabsérets afslutning

Der er ikke indtradt betydningsfulde handelser efter regnskabsarets afslutning, der gver vasentlig indflydelse pa
vurderingen af koncernens gkonomiske stilling pr. 31. december 2024.
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Ledelsesberetning -

moderselskab og koncern

Hoved- og negletalsoversigt for koncernen:

Set over en 5-drig periode kan koncernens udvikling beskrives ved felgende hoved- og negletal:

10.

2024 2023 2022 2021 2020

Hovedtal

Bruttofortjeneste 78.255.458 87.284.580 94.078.009 90.676.043 68.197.000
Resultat af ordinar primeer drift 130.463.885 73.530.079  -86.530.843 49.872.070  152.750.000
Resultat af finansielle poster -34.190.612  -25.238.589 6.767.749  -27.434.051 -23.929.000
Arets resultat 81.029.005 60.723.154  -38.412.060 90.151.974  122.795.000
Balance

Balancesum 1.758.815.717 1.580.203.207 1.498.346.838 1.533.867.625 1.450.541.000
Investeringer 1 materielle anlaegsaktiver 53.494.787 39.735.992 80.107.832 27.707.705  157.020.000

Investeringsejendomme /
Investeringsejendomme under udferelse 1.456.481.140

Egenkapital 675.661.193
Realkredit/Bankgeaeld 875.921.806
Nogletal 1 %

Soliditetsgrad 38,42%
Geldrate/Ejd.veerdi 60,14%
Egenkapitalsforrentning 12,75%

1.299.347.443 1.237.700.693
595.236.907  534.623.277
799.636.602  776.069.973

37,67% 35,68%
61,54% 62,70%
10,75% IA

1.330.761.391
554.735.7783
775.027.343

36,17%
58,24%
17,90%

Nogletallene er beregnet 1 overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings "Anbefalinger

og Nogletal 2015". De i hoved- og negletalsoversigten anforte negletal er beregnet saledes:

Soliditetsgrad: Egenkapital ultimo x 100 / Aktiver i alt, ultimo.

1.264.019.000
452.439.000
768.852.000

31,19%
60,83%
31,39%

Geldrate/Ejd.Vardi: Realkredit-/bankgaeld / Investeringsejendomme/Investeringsejendomme under udferelse.

Egenkapitalforrentning: Resultat efter skat / Egenkapital gns. af primo og ultimo.

Koncernen er 1 2020 overgéet fra regnskabsklasse B til regnskabsklasse C for mellemstore virksomheder hvorfor hoved-

og negletal alene omfatter de sidste fire regnskabsar.
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I1.

Anvendt regnskabspraksis - moderselskab

Regnskabsgrundlag

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for klasse C, mellemstore
virksomheder.

Arsrapporten er ikke aflagt med pengestremsopgerelse, da denne fremgar under koncernérsregnskabet og
derfor kan udelades.

Generelt om indregning og maling
I resultatopgerelsen indregnes indtaegter 1 takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
beleb der vedrorer regnskabséaret, uanset betalingstidspunkt.

Ombkostninger, der er medgaet til solgte varer og ydelser, er medtaget 1 det ar, hvori indtaegten fra salget er
medtaget.

Verdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser indregnes i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen nar det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vil tilgd selskabet, og
aktivets vaerdi kan méles pélideligt.

Forpligtelser indregnes 1 balancen ndr det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fragd selskabet,
og forpligtelsens vardi kan maéles palideligt.

Ved forste indregning indregnes aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Resultatopgerelsen

Bruttotab
Posterne nettoomsatning til og med andre eksterne omkostninger er med henvisning til arsregnskabslovens §
32 sammendraget til en post benavnt bruttotab.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Indtegter af kapitalandele 1 tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmessige andel af resultatet af de enkelte tilknyttede virksomheders
og kapitalinteressers resultat efter skat. Endvidere indregnes eventuelle vaerdireguleringer.
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12.

Anvendt regnskabspraksis - moderselskab

Andre finansielle indtegter og omkostninger
Andre finansielle indtegter og omkostninger indregnes 1 resultatopgerelsen med de beleb, der vedrarer
regnskabsdret.

Finansielle poster omfatter renteindtegter og renteomkostninger samt realiserede og urealiserede
kursgevinster og kurstab vedrerende vardipapirer.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat bestar af arets aktuelle skat og arets regulering af udskudt skat.

Aktuel skat beregnes pa grundlag af arets forventede skattepligtige indkomst og méles pa grundlag af
galdende skattesats pa balancedagen.

Selskabet er administrations-/moderselskab for de tilknyttede datterselskaber 1 den sambeskattede koncern.
Skatteeffekten af sambeskatningen med dattervirksomhederne fordeles pa savel overskuds- som
underskudsgivende danske virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster, hvilket medferer fuld
refusion vedrerende skattemassige underskud.

Balancen

Anlaegsaktiver

Finansielle anlegsaktiver

Kapitalandele 1 tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser

Kapitalandele 1 tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser males til regnskabsmaessig indre verdi og
indregnes 1 moderselskabets balance 1 posten "Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser".

I posten indgar den forholdsmassige ejerandel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vardi, opgjort
efter moderselskabets regnskabspraksis og reguleret for urealiserede koncerninterne avancer og tab, samt
nedskrevet vaerdi af goodwill eller badwill.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser henlegges 1 moderselskabet
til "Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode" under egenkapitalen 1 det omfang, den
regnskabsmassige vardi overstiger anskaffelsesvardien med fradrag af afskrivninger pa goodwill.

Omsetningsaktiver

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vardien
reduceres til nettorealisationsverdien med nedskrivning til imedegéelse af forventede tab.

Andre vardipapirer og kapitalandele
Offentligt noterede vardipapirer males til berskurs pd balancedagen.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele méles til dagsvardien pa balancedagen, nar denne kan opgeres palideligt.
I ovrige tilfeelde males verdipapirer og andre kapitalandele til kostpris.

Realiserede og urealiserede kursreguleringer indregnes i resultatopgerelsen.
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13.

Anvendt regnskabspraksis - moderselskab

Egenkapital
Egenkapitalopgerelse

Egenkapitalopgerelsen udtrykker en fuldstendig specifikation af alle egenkapitalposter, og oplyses 1 et
selvstendigt afsnit.

Forslag til udbytte for regnskabséret

Ledelsens forslag til udbytte for regnskabséret indregnes som en del af regnskabsposten "Overfort overskud
eller underskud" under egenkapitalen. Udbyttet indregnes som en galdsforpligtelse ndr vedtagelse pa
generalforsamlingen har fundet sted.

Geld

Gealdsforpligtelser - 1 gvrigt

Andre geldsforpligtelser miles som udgangspunkt til amortiseret kostpris, der 1 al vasentlighed svarer til
nominel restgeld.

Aktuel skatteforpligtelse og -tilgodehavende

Aktuel skatteforpligtelse og -tilgodehavende indregnes 1 balancen som beregnet skat af arets forventede
skattepligtige sambeskatningsindkomst for hele koncernen, reguleret for skat af tidligere ars indkomster, og
fratrukket betalte aconto skatter.
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Resultatopgerelse
for aret 1/1 - 31/12 2024

moderselskab

Bruttotab

Indtegter af kapitalandele i1 tilknyttede virksomheder
Indtegter af kapitalinteresser

Andre finansielle indtegter

Andre finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

14.

2024 2023

-91.620 -110.245
76.172.071 39.270.113
6.167.807 23.245.185
940.099 628.140
-2.381.700 -2.574.708

80.806.657 60.458.485
222.348 264.669

81.029.005 60.723.154
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Note

Balance - Aktiver
pr. 31. december 2024

moderselskab

Anlegsaktiver

Finansielle anlegsaktiver

Kapitalandele 1 tilknyttede virksomheder
Kapitalinteresser

Finansielle anlaegsaktiver 1 alt

Anlegsaktiver 1 alt

Omsatningsaktiver

Tilgodehavender

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender hos kapitalinteresser

Andre tilgodehavender

Tilgodehavender 1 alt

Verdipapirer og kapitalandele
Andre vardipapirer og kapitalandele

Veardipapirer og kapitalandele 1 alt

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger

Likvide beholdninger 1 alt

Omseatningsaktiver 1 alt
Aktiver 1 alt

15.

2024 2023
520.795.840 444.970.064
195.317.904 189.368.522

716.113.744 634.338.586

716.113.744 634.338.586

19.007.102 24.943.094
1.695.822 1.456.866
2.686.838 2.583.397

23.389.762 28.983.357
166.417 133.267
166.417 133.267
8.101 4.937
8.101 4.937
23.564.280 29.121.561
739.678.024 663.460.147
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Note

10

11

12

13

14

15

16

Balance - Passiver
pr. 31. december 2024

moderselskab

Egenkapital

Virksomhedskapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis metode
Overfort overskud eller underskud

Egenkapital 1 alt

Langfristede geeldsforpligtigelser
Anden geld, herunder skyldige skatter og skyldige bidrag til social sikring

Langfristede geeldsforpligtigelser 1 alt

Kortfristede galdsforpligtigelser

Leveranderer af varer og tjenesteydelser

Geeld til tilknyttede virksomheder

Anden geld, herunder skyldige skatter og skyldige bidrag til social sikring

Kortfristede geeldsforpligtigelser i alt
Geldsforpligtigelser 1 alt

Passiver i alt

Antal heltidsbeskaftigede
Sikkerheder og pants@tninger
Eventualforpligtelser og eventualaktiver

Oplysning om dagsverdi

16.

2024 2023
150.000 150.000
597.087.744 515.352.586
78.423.448 79.734.321
675.661.192 595.236.907
63.485.774 62.120.450
63.485.774 62.120.450
87.000 87.000
39.667 0
404.391 6.015.790
531.058 6.102.790
64.016.832 68.223.240
739.678.024 663.460.147
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Egenkapitalopgerelse pr. 31. december 2024

[ kr. 1.000

Egenkapital primo - pr. 01.01.2024
Arets op-/nedskrivninger, reservefond
Regulering af reserve efter den

indre verdis metode

Arets overforte resultat

Betalt udbytte

Forslag til udbytte

Egenkapital ultimo - pr. 31.12.2024

17.

moderselskab
Reserve
for netto-
opskrivning Overfort
efter den overskud
Virksomheds  indre vardis eller Egenkapital
kapital metode underskud 1alt
150 515.353 79.734 595.237
0 82.218 0 82.218
0 -483 0 -483
0 0 -1.324 -1.324
0 0 -122 -122
0 0 135 135
150 597.088 78.423 675.661
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Note

1

Noter til arsregnskabet
moderselskab

Andre finansielle indtaegter
Renteindtegter tilknyttede virksomheder
Kursregulering aktier

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtegter 1 alt

Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger tilknyttede virksomheder
Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger 1 alt

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Foresldet udbytte indregnet under egenkapitalen

Reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode
Overfort overskud eller underskud

Arets resultat i alt

Ekstraordinart udbytte udloddet efter regnskabsarets udleb udger kr. 0.

Kapitalandele 1 tilknyttede virksomheder

Kostpris, primo
Kostpris 1 alt

Veardiregulering primo
Andel af érets resultat
Arets op-eller nedskrivning
Verdireguleringer 1 alt

Kapitalandele 1 tilknyttede virksomheder 1 alt

18.

2024

680.851
33.150
226.098

940.099

0
2.381.700

2.381.700

135.000
82.217.878
-1.323.873

81.029.005

106.808.000

106.848.000

338.162.064
76.172.071
-386.295

413.947.840

520.795.840

Selskabet ejer folgende kapitalandele i tilknyttede virksomheder:

Resultat
Estate Invest A/S, Frederiksvaerk 42.385.327
Kilde Alle 16-22 ApS, Frederiksvaerk 30.425.881
Nytorv ApS, Frederiksveark 3.361.658
Logparken ApS, Frederiksverk =795

Egenkapital

433.099.784
74.910.635
12.746.209

39.205

Ejerandel

100%
100%
100%
100%
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19.

Noter til arsregnskabet

moderselskab
2024
Note
5 Kapitalinteresser

Kostpris, primo 12.178.000
Kostpris 1 alt 12.178.000
Veardiregulering, primo 177.190.522
Andel af érets resultat 6.167.807
Udbytte udlodning -122.000
Arets op-eller nedskrivning, salg kapital -96.425
Veardireguleringer 1 alt 183.139.904
Kapitalinteresser 1 alt 195.317.904
Selskabet ejer folgende kapitalinteresser:

Resultat Egenkapital Ejerandel
Sefryd ApS, Frederiksvaerk 19.940.750 332.852.852 50%
Fjord Ejendomme 2014 ApS, Frederiksvark -7.058.687 56.418.643 50%
Estate Invest Erhverv ApS, Frederiksvark -1.092.897 2.728.652 25%

6 Omsaztningssaktiver
I regnskabsposten Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder forfalder der t.kr. 15.581 efter 1 ar.
I regnskabsposten Tilgodehavender hos kapitalinteresser forfalder der t.kr. 1.696 efter 1 ar.
I regnskabsposten Andre tilgodehavender forfalder der t.kr. 2.687 efter 1 ar.
I regnskabsposten Andre verdipapirer og kapitalandele forfolader der t.kr. O efter 1 ar.

7 Tilgodehavender hos kapitalinteresser

Der har 1 aret vaeret skonomiske transaktioner med kapitalinteresser, der samlet péd aret har udgjort
t.kr. 239

8 Virksomhedskapital, primo
Anpartskapital, primo 150.000

Virksomhedskapital 1 alt 150.000
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Note

10

11

12

13

14

Noter til arsregnskabet
moderselskab

Reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode
Reservefond, primo

Arets op- eller nedskrivning

Regulering af reserve efter den indre verdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis metode 1 alt

Overtfort overskud eller underskud
Overfort resultat, primo

Arets overforte resultat

Betalt udbytte

Forslag til udbytte 1 regnskabsaret
Overfort overskud eller underskud i alt

Langfristede geeldsforpligtigelser
Langfristet geld til anden gald der forfalder efter 5 ar udger t.kr. 0

Anden gald, herunder skyldige skatter og skyldige bidrag til social sikring
Kr. 404.391, heraf udger selskabsskat kr. 404.391 og specificeres:
Selskabsskat, primo

Udbytteskat

Regulering af tidligere ars skat

Skat af arets resultat

Skyldig selskabsskat vedrerende tilknyttede virksomheder

Restskat

Skyldig selskabsskat 1 alt

Antal heltidsbeskaftigede
Antal heltidsbeskaftigede 1 indevarende ar udgjorde 0.
Antal heltidsbeskaftigede sidste dr udgjorde 0.

Sikkerheder og pantsatninger

20.

2024

515.352.586
82.217.878
-482.720

597.087.744

79.734.321
-1.323.873
-122.000
135.000

78.423.448

6.012.492
-1.539
461.716
-222.348
3.386.278
-6.474.208

404.391

Selskabet har stillet selvskyldnerkaution overfor tilknyttede virksomheders bankforbindelser, hvor

galden pr. 31. december 2024 udger t.kr. 54.701

Selskabet har stillet selvskyldnerkaution overfor en kapitalinteresses bankforbindelse, hvor galden pr.

31. december 2024 udger t.kr. 4.503
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Noter til arsregnskabet
moderselskab

Note

21.

2024

15 Eventualforpligtelser og eventualaktiver
Selskabet har ingen eventualforpligtelser.

16 Oplysning om dagsveerdi

Regnskabsposten "Andre vaerdipapirer og kapitalandele" (omsatningsaktiver), der males til
dagsveerdi, udger ultimo t.kr. 166, arets verdiregulering udger t.kr. 33.
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22.

Anvendt regnskabspraksis

koncern

Regnskabsgrundlag
Koncernérsrapporten er aflagt 1 overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for klasse C,
mellemstore virksomheder.

Koncernarsregnskabet

Koncernérsregnskabet omfatter modervirksomheden og de tilknyttede virksomheder, som kontrolleres af
modervirksomheden, som fremgér af side 2. Modervirksomheden anses for at have kontrol, nar den direkte
eller indirekte ejer mere end 50% af stemmerettighederne eller pd anden médde kan udeve eller faktisk udever
bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen direkte eller indirekte besidder mellem 20% og
50% af stemmerettighederne og udever betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som
Kapitalinteresser.

Konsolideringsprincipper

Koncernérsregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for moderselskabet og dets dattervirksomheder.
Udarbejdelse af koncernarsregnskabet sker ved sammenlaegning af regnskabsposter af ensartet karakter. Ved
konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, interne mellemvarender
og udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder. De regnskaber,
der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes 1 overensstemmelse med koncernens regnskabspraksis.

I koncernarsregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%.

Generelt om indregning og maling
I resultatopgerelsen indregnes indtagter 1 takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
beleb der vedrerer regnskabsaret, uanset betalingstidspunkt.

Omkostninger, der er medgéet til solgte varer og ydelser, er medtaget 1 det ar, hvori indtaegten fra salget er
medtaget.

Veardireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser indregnes 1 resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes 1 balancen nér det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vil tilgd koncernen, og
aktivets veerdi kan maéles palideligt.

Forpligtelser indregnes 1 balancen nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
koncernen, og forpligtelsens verdi kan méles pélideligt.

Ved forste indregning indregnes aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende méiles aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.
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23.

Anvendt regnskabspraksis

koncern
Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste
Posterne nettoomsatning til og med andre eksterne omkostninger er med henvisning til arsregnskabslovens §
32 sammendraget til en post ben@vnt bruttofortjeneste.

Nettoomsatning
Nettoomsatning omfatter lejeindtegter fra selskabets ejendomme og indregnes i resultatopgerelsen nar
levering af ydelsen har fundet sted.

Andre driftsindtegter

Andre driftsindtagter fra salg af investeringsejendomme indregnes i resultatopgerelsen nar levering har fundet
sted, hvilket sedvanligvis svarer til faktureret salg.

Nettoomsztningen og andre driftsindtegter oplyses ikke i koncerndrsrapporten, jf. Arsregnskabslovens §101,
stk. 2.

Direkte omkostninger

Direkte omkostninger bestar af udlejningsomkostninger forbundet med driften af koncernens
investeringsejendomme.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, autodrift, driftsmidler, lokaler og administration.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger bestér af lenninger, pensioner samt omkostninger til social sikring.

I arsrapporten er der ikke oplyst vederlag til direktionen, da arsregnskabsloven § 98b stk. 3 punkt 2 undlader
oplysningen, idet direktion bestar af én person.
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24.

Anvendt regnskabspraksis

koncern

Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle anleegsaktiver

Afskrivningsgrundlaget opgeres under hensyntagen til aktivets restverdi og reduceres med eventuelle
nedskrivninger. Afskrivningsperioden og restvardien fastsattes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes
arligt. Overstiger restvaerdien aktivets regnskabsmaessige vaerdi, opherer afskrivningen.

Brugstid Restvaerdi
Andre anleg, driftsmateriel og inventar 3-8ér 0-20%
Indretning af lejede lokaler 5-10ar 0%

Driftsmidler, som kan straksafskrives efter gaeldende skatteregler, og driftsmidler med en fysisk levetid under
3 &r, omkostningsferes 1 resultatopgerelsen 1 kabséret.

Materielle anlegsaktiver nedskrives til genanskaffelsesvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmassige
veerdi.

Fortjeneste eller tab pd athendede/udgaede immaterielle og materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen
mellem salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vardi pé salgstidspunktet.
Fortjeneste eller tab indregnes 1 resultatopgerelsen under andre driftsindtaegter/omkostninger.

Andre driftsomkostninger

Andre driftsomkostninger omfatter kostpris pd érets solgte investeringsejendomme inklusiv salgsomkostninger
mv.

Dagsvardiregulering af investeringsaktiver
Dagsvardiregulering af investeringsaktiver indeholder arets dagsveaerdiregulering af investeringsejendomme.

Indtegter af kapitalinteresser

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmassige andel af resultatet af de enkelte kapitalinteressers resultat
efter skat. Endvidere indregnes eventuelle vaerdireguleringer.

Andre finansielle indtegter og omkostninger
Andre finansielle indtegter og omkostninger indregnes 1 resultatopgerelsen med de belagb, der vedrerer
regnskabséret.

Finansielle poster omfatter renteindtegter og renteomkostninger samt realiserede og urealiserede kursgevinster
og kurstab vedrerende vardipapirer og geld.

Skat af drets resultat

Skat af arets resultat bestar af arets aktuelle skat og arets regulering af udskudt skat.

Aktuel skat beregnes pa grundlag af arets forventede skattepligtige sambeskatningsindkomst for hele
koncernen og maéles pa grundlag af geeldende skattesats pa balancedagen.
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25.

Anvendt regnskabspraksis

koncern

Balancen

Anlegsaktiver

Investeringsejendomme (Portefoljeejendomme)

Investeringsejendomme omfatter ejendomme ejet med henblik pé langsigtet kapitalgevinst gennem udlejning
og/eller vaerdistigninger.

Investeringsejendomme vardiansattes individuelt til skennet dagsverdi. Ved verdiansattelsen af
investeringsejendomme til dagsverdi fores dagsvaerdireguleringer pa ejendomme over resultatopgerelsen.

Dagsvardien fastsattes individuelt pa baggrund af en afkastbaseret markedsvaerdi. Verdiansattelsen til
markedsvardi indeberer, at ejendommenes nettoindtegt inkl. tomgangsleje fratrukket driftsomkostninger
kapitaliseres med individuelt fastsat markedsbaseret afkastkrav.

Afkastkravene fastsettes af virksomhedens ledelse. Atkastkravene varierer fra ar til &r athaengig af
markedsforholdene.

Nettoleje:

Der tages udgangspunkt i budgettet for det kommende regnskabsar, og lejeindtegterne reguleres for kendte og
forventede reguleringer, faste indeksreguleringer og pristalsreguleringer. I tilfeelde, hvor den opkrevede leje
ikke udger markedslejen, indregnes reguleringer til markedslejen, nér disse varsles overfor lejeren. Udover
leje indtaegtsfores ovrige indtaegter, herunder serviceydelser udfert af selskabet betalt direkte af lejerne samt
accessoriske ydelser, til erhvervslejemal. Alle belab er fastsat ejendom for ejendom.

Ejendommenes driftsomkostninger er fastsat ud fra de foreliggende budgetter og erfaringstal for de konkrete
og lignende ejendomme. Driftsomkostninger omfatter skatter og afgifter, ejendomsforsikringer, vand og el,
renholdelse, grundejerforeninger og varmeregnskaber mv.

Administrationen fastsettes til de budgetterede og realiserede omkostninger forbundet med administrationen
af de enkelte ejendomme ud fra budgetter og erfaringstal for ejendommene og lignende ejendomme.

Der afsattes lobende vedligeholdelsesarbejder og investeringer ud fra budgetter og erfaringstal for de konkrete
og lignende ejendomme.

Materielle anlaegsaktiver

Andre anleg, driftsmateriel og inventar méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger.
Indretning lejede lokaler méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og indregnes som andre
anlaeg, driftsmateriel og inventar.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt
hvor aktivet er klar til brug.
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26.

Anvendt regnskabspraksis

koncern

Investeringsejendomme under udferelse (Projektejendomme)

Projektejendomme omfatter ejendomme, der er anskaffet med henblik pd opferelse, ombygning og/eller
renovering samt ejendomme under opfersel for tredjemand.

Projektejendomme vardiansattes til kostpris jf. ARL § 40. Kostprisen omfatter kostprisen for grunde og
bygninger, omkostninger direkte tilknyttet til anskaffelsen samt andre omkostninger, der kan henfores til
erhvervelsen. Omkostninger tilknyttet erhvervelsen omfatter blandt andet honorar til magler, valuar, advokat
samt honorarer til tekniske vurderinger af ejendomme udfert af ingenigrer m.fl. Endvidere indgar
tinglysningsomkostninger 1 forbindelse med kabet. Efterfolgende forages kostprisen med omkostninger, som
relateres til ejendommens opferelse, ombygninger og/eller renovering.

Projektejendomme behandles regnskabsmaessigt som materielle anlaegsaktiver under udferelse, og nedskrives
til genindvindingsvardien, hvor denne er lavere end kostprisen. Nedskrivning af projektejendomme til
genindvindingsvardi fores over resultatopgerelsen. Der afskrives ikke pa projektejendomme.

Efter projektejendommenes opferelse, ombygning og/eller renovering reklassificeres disse til
handelsejendomme eller til investeringsejendomme.
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27.

Anvendt regnskabspraksis

koncern

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalinteresser

Kapitalinteresser méles til regnskabsmaessig indre vaerdi og indregnes 1 koncernens balance 1 posten
"Kapitalinteresser".

I posten indgér den forholdsmaessige ejerandel af virksomhedernes regnskabsmassige indre verdi, opgjort
efter moderselskabets regnskabspraksis og reguleret for urealiserede koncerninterne avancer og tab, samt
nedskrevet vaerdi af goodwill eller badwill.

Nettoopskrivning af kapitalinteresser henlaegges 1 koncernen til "Reserve for nettoopskrivning efter den indre
vaerdis metode" under egenkapitalen 1 det omfang, den regnskabsmessige verdi overstiger
anskaffelsesvardien med fradrag af afskrivninger pa goodwill.

Andre tilgodehavender
Deposita méles til kostpris.

Omsatningsaktiver
Varebeholdninger

Handelsejendomme males til kostpris efter FIFO-metoden. Er nettorealisationsvardien lavere end kostprisen,
nedskrives til denne lavere vaerdi. Handelsejendomme omfatter ejendomme, der er opfort eller anskaffet med
videresalg for gje indenfor en kortere arraekke. Handelsejendomme omfatter ikke ejendomme under
ombygning, idet disse klassificeres som projektejendomme. Handelsejendomme verdiansettes til kostpris.

Kostprisen omfatter kostprisen for grund og bygninger, omkostninger direkte tilknyttet til anskaffelsen samt
andre omkostninger, der kan henfores til erhvervelsen. Omkostninger tilknyttet erhvervelsen omfatter blandt
andet honorar til maegler, valuar, advokat samt honorarer til tekniske vurderinger af ejendomme udfort af
ingeniorer m.fl. Endvidere indgér tinglysningsomkostninger 1 forbindelse med kebet. Efterfolgende foroges
kostprisen med eventuelle omkostninger, som forbedrer ejendommenes vardi, nar denne kan opgeres
palideligt.

Handelsejendomme nedskrives til nettorealisationsveardien, hvor denne er lavere end kostprisen. Nedskrivning
af handelsejendomme til nettorealisationsverdi fores over resultatopgerelsen. En handelsejendom kan
reklassificeres til investeringsejendomme eller projektejendomme, sdfremt ledelsen treffer beslutning herom,
og nar det enten ikke laengere er hensigten at athande ejendommen indenfor en kortere arraekke, eller nar
ejendommen 1 vaesentligt omfang undergar opgerelse, ombygning og/eller renovering. Overforsel fra
handelsejendom til investeringsejendom sker til dagsverdi pd overforelsesdagen. Overforsel fra
handelsejendom til projektejendom sker til kostprisen eller nettorealisationsverdien, hvor denne er lavere.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, hvilket sedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Verdien
reduceres til nettorealisationsvardien med nedskrivning til imedegaelse af forventede tab.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgransningsposter opfort som aktiver omfatter atholdte udbetalinger vedrerende omkostninger 1
efterfolgende regnskabsar.
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28.

Anvendt regnskabspraksis

koncern

Andre vardipapirer og kapitalandele
Offentligt noterede vaerdipapirer males til berskurs pé balancedagen.

Andre verdipapirer og kapitalandele males til dagsverdien pa balancedagen, nar denne kan opgeres
palideligt. I gvrige tilfeelde méles vaerdipapirer og andre kapitalandele til kostpris.

Realiserede og urealiserede kursreguleringer indregnes 1 resultatopgerelsen.

Egenkapital
Egenkapitalopgerelse
Egenkapitalopgerelsen udtrykker en fuldstendig specifikation af alle egenkapitalposter.

Forslag til udbytte for regnskabséret

Ledelsens forslag til udbytte for regnskabsaret indregnes som en del af regnskabsposten "Overfort overskud
eller underskud" under egenkapitalen. Udbyttet indregnes som en galdsforpligtelse nar vedtagelse pa
generalforsamlingen har fundet sted.

Hensattelser
Udskudte skatteforpligtelser

Der indregnes udskudt skat af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemassige vaerdier af
aktiver og forpligtelser.

Udskudt skat opgeres péd grundlag af geldende skatteregler pa balancetidspunktet og gaeldende skattesats pa
forventet udnyttelsestidspunkt.

Andre hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes nar selskabet som folge af en begivenhed indtruffet senest pa balancedagen
har en retslig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at selskabet skal indfri forpligtelsen.

Geld

Geldsforpligtelser til realkreditinstitutter

Geldsforpligtelser til realkreditinstitutter indregnes pd optagelsestidspunktet til det modtagne provenu efter
fradrag af atholdte transaktionsomkostninger. Efterfalgende maéles geldsforpligtelser til amortiseret kostpris,
sdledes at kurstab og ldneomkostninger fordeles over lanets lebetid ved brug af den effektive rente pa
optagelsestidspunktet. Regnskabsposten indregnes under "Gald til kreditinstitutter".

Finansielle kontrakter 1 form af renteswap er indregnet 1 denne regnskabspost. Vardireguleringen foretages 1
egenkapitalen.

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Modtagne forudbetalinger fra kunder omfatter depositum og forudbetalt husleje, der er modtaget fra lejere
forud for lejeperiodens opstart.

Geldsforpligtelser - 1 ovrigt
Andre geldsforpligtelser males som udgangspunkt til amortiseret kostpris, der 1 al vaesentlighed svarer til
nominel restgeld.
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29.

Anvendt regnskabspraksis

koncern

Aktuel skatteforpligtelse og -tilgodehavende

Aktuel skatteforpligtelse og -tilgodehavende indregnes 1 balancen som beregnet skat af arets forventede
skattepligtige sambeskatningsindkomst for hele koncernen, reguleret for skat af tidligere ars indkomster, og
fratrukket betalte aconto skatter.

Pengestromsopgerelse

Pengestramsopgerelsen viser koncernens pengestremme fordelt pé driftsaktivitet, investeringsaktivitet og
finansieringsaktivitet for dret, arets forskydning i likvider og koncernens likvider ved érets begyndelse og
slutning.

Pengestromme fra driftsaktivitet
Pengestremme fra driftsaktivitet opgeres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter, &ndring 1
driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestremme fra investeringsaktivitet
Pengestromme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i1 forbindelse med keb og salg af anlaegsaktiver.

Pengestromme fra finansieringsaktivitet

Pengestromme fra finansieringsaktivitet omfatter &ndringer i storrelse eller sammensatning af selskabskapital
og omkostninger forbundet hermed. Herudover omfatter pengestremmen optagelse af 1an, afdrag pa
renteberende geld og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.
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Resultatopgerelse
for aret 1/1 - 31/12 2024
koncern

Bruttofortjeneste

Personaleomkostninger

Resultat for afskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle anlegsaktiver
Andre driftsomkostninger
Dagsvardiregulering af investeringsaktiver

Resultat af primeer drift

Indtegter af kapitalinteresser
Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

30.

2024 2023
78.255.458 87.566.100
-15.606.471 -15.630.615
62.648.987 71.935.485

-615.490 -638.649
-14.082.732 -18.750.306
82.513.120 21.265.069

130.463.885 73.811.599
6.167.807 23.245.185
8.876.771 8.991.270
-43.067.383 -34.511.379
102.441.080 71.536.675
-21.412.075 -10.813.521
81.029.005 60.723.154
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Note

11

12

13

Balance - Aktiver
pr. 31. december 2024

Anlegsaktiver

Materielle anlegsaktiver
Investeringsejendomme

Andre anleg, driftsmateriel og inventar
Materielle anlegsaktiver under udforelse

Materielle anlegsaktiver 1 alt

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalinteresser
Andre tilgodehavender

Finansielle anlaegsaktiver 1 alt

Anlegsaktiver 1 alt

Omsatningsaktiver

Tilgodehavender

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos kapitalinteresser
Andre tilgodehavender
Periodeafgransningsposter

Tilgodehavender 1 alt

Veardipapirer og kapitalandele
Veardipapirer og kapitalandele

Veardipapirer og kapitalandele 1 alt

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger

Likvide beholdninger 1 alt
Omsetningsaktiver 1 alt

Aktiver 1 alt

koncern

2024

31.

2023

1.443.990.550
1.752.369
12.490.590

1.259.007.456
2.058.507
40.339.987

1.458.233.509

1.301.405.950

195.317.905 189.368.523
120.000 120.000
195.437.905 189.488.523

1.653.671.414

1.490.894.473

4.353.584 5.267.789
14.917.971 8.804.752
13.128.266 19.643.343

210.116 131.665
32.609.937 33.847.549
69.187.631 53.570.082
69.187.631 53.570.082

3.346.735 1.891.103

3.346.735 1.891.103
105.144.303 89.308.734

1.758.815.717

1.580.203.207
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Note

14
15
16

17
18

19
20

21

22

23

24

Balance - Passiver

pr. 31. december 2024

koncern

Egenkapital

Virksomhedskapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode
Overfort overskud eller underskud

Egenkapital 1 alt

Hensatte forpligtigelser
Henseattelse til udskudt skat
Andre hensa&ttelser

Hensatte forpligtigelser 1 alt

Langfristede galdsforpligtigelser

Geld til kreditinstitutter

Modtagne forudbetalinger fra kunder

Anden geld, herunder skyldige skatter og skyldige bidrag til social sikring

Langfristede geeldsforpligtigelser 1 alt

Kortfristede gaeldsforpligtigelser

Geld til kreditinstitutter

Modtagne forudbetalinger fra kunder

Leveranderer af varer og tjenesteydelser

Anden geld, herunder skyldige skatter og skyldige bidrag til social sikring

Kortfristede galdsforpligtigelser 1 alt
Geldsforpligtigelser 1 alt

Passiver 1 alt

Sikkerheder og pantsatninger
Eventualforpligtelser og eventualaktiver

Oplysning om dagsvaerdi

32.

2024 2023
150.000 150.000
183.139.905 177.190.523
492.371.288 417.896.384
675.661.193 595.236.907
68.257.440 50.009.295
7.751.089 8.088.176
76.008.529 58.097.471
845.771.066 773.182.302
34.015.339 32.156.392
70.105.477 68.893.137
949.891.882 874.231.831
30.150.740 26.454.300
9.159.410 3.749.146
8.441.031 12.080.548
9.502.932 10.353.004
57.254.113 52.636.998
1.007.145.995 926.868.829

1.758.815.717

1.580.203.207

DinRevisor



Egenkapitalopgerelse pr. 31. december 2024

ikr. 1.000

Egenkapital primo -

pr. 01.01.2024

Arets op-/nedskrivninger,
reservefond

Regulering af reserve efter
den indre vaerdis metode
Arets overforte resultat
Kursreg. finansielle. kontrakter
Betalt udbytte

Forslag til udbytte
Egenkapital ultimo -

pr. 31.12.2024

33.

koncern
Reserve for
netto-
opskrivning Overfort
efter den overskud
Virksomheds indre vardis eller Egenkapital
kapital metode underskud 1alt
150 177.191 417.896 595.237
0 6.045 0 6.045
0 -96 0 -96
0 0 74.848 74.848
0 0 -386 -386
0 0 -122 -122
0 0 135 135
150 183.140 492.371 675.661
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Note

1

Noter til arsregnskabet
koncern

Personaleomkostninger

Lenninger

Andre omkostninger til social sikring
Personaleomkostninger 1 alt

Det gennemsnitlige antal fuldtidsmedarbejdere beskeaftigede 1
regnskabsperioden udgjorde

Personaleomkostninger sidste ar
Lenninger

Andre omkostninger til social sikring
Personaleomkostninger sidste ar 1 alt

Det gennemsnitlige antal fuldtidsmedarbejdere beskaftigede 1
regnskabsperioden udgjorde

Dagsvardiregulering af investeringsaktiver
Dagsverdiregulering af investeringsejendomme, indtaegt
Dagsvardiregulering af investeringsaktiver 1 alt

Andre finansielle indtegter
Dagsvardiregulering af vardipapirer
Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter 1 alt

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger 1 alt

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Foreslaet udbytte indregnet under egenkapitalen

Reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode
Overfort overskud eller underskud

Arets resultat i alt

Ekstraordinaert udbytte udloddet efter regnskabsarets udleb udger kr. 0

34.

2024

15.184.516
421.955

15.606.471

37

15.261.429
369.186

15.630.615

34

82.513.120

82.513.120

1.395.445
7.481.326

8.876.771

43.067.383

43.067.383

135.000
6.045.807
74.848.198

81.029.005
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Note

6 Investeringsejendomme

Kostpris, primo
Tilgang 1 arets lagb
Afgang 1 arets lab

Noter til arsregnskabet

koncern

Overfort fra investeringsejendomme under udferelse

Kostpris 1 alt

Veardireguleringer, primo
Arets vaerdireguleringer
Verdireguleringer 1 alt

Investeringsejendomme 1 alt

35.

2024

1.094.649.455
53.045.539
-7.412.608
56.837.042

1.197.119.428

164.358.001
82.513.121

246.871.122

1.443.990.550

Investeringsejendomme verdiansattes individuelt til skennet dagsveerdi, pa felgende grundlag.

Afkastkrav/Bruttoleje:
Boligejendomme

Forstaeder nord
Forstaeder nord
Forsteder nord
Forstaeder nord
Forstaeder nord
Forstaeder syd
Forsteder syd
Nordjylland
Nordjylland
Sjelland
Sjelland
Sjelland
Sjeelland
Sjelland
Sjelland

Trekantsomradet

Arhus
Arhus

Beliggenhed/Stand Bruttoleje pr. kvim Afkastkrav
Sekundar kr. 517 - kr. 2.307 5,50%
Sekundaer kr. 361 - kr. 1.679 6,00% - 6,50%
Sekundeer kr. 423 - kr. 1.242  7,00%
Sekundar kr. 658 8,00%
Sekundaer kr. 315 - kr. 1.715 9,00%
Sekunder kr. 413 6,00%
Sekundeer kr. 498 8,00%
Sekundar kr. 416 - kr. 423 6,00%
Sekundar kr. 333 - kr. 418 8,00%
Sekundar kr. 593 - kr. 607 3,00%
Sekundar kr. 1.074 - kr. 1.835 5,50%
Sekundeer kr. 417 - kr. 1.800 6,00% - 6,50%
Sekundaer kr. 329 - kr. 1.924 7,00% - 7,55%
Sekundar kr. 467 - kr. 1.781 8,00%
Sekundaer kr. 362 - kr. 1.108  9,00%
Sekunder kr. 301 - kr. 1.027 8,50% - 9,00%
Sekundar kr. 903 3,50%
Sekundar kr. 548 6,00%
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Noter til arsregnskabet

koncern
2024

Kontorejendomme

Beliggenhed/Stand Bruttoleje pr. kvm  Afkastkrav
Forstaeder nord Sekundeer kr. 881 - kr. 4.265 5,50%
Forsteder nord Sekundeer kr. 115 -kr. 1.193  6,00% - 6,50%
Forstader nord Sekundar kr. 377 7,00%
Sjelland Sekundar kr. 436 - kr. 2.341  6,00% - 6,50%
Sjeelland Sekundeer Kr. 261 -kr. 3.434 7,00% - 7,55%
Sjelland Sekundeer kr. 799 - kr. 1.366  8,00%
Sjelland Sekunder kr. 766 9,00%
Trekantsomradet Sekundeer kr. 404 - kr. 971 9,00%
Retailejendomme

Beliggenhed/Stand Bruttoleje pr. kvin  Afkastkrav
Forstader nord Sekundar kr. 1.078 - kr. 1.388 5,00% - 5,55%
Forsteder nord Sekundeer kr. 914 - kr. 1.752  6,00% - 6,50%
Forstaeder nord Sekundeer kr. 270 - kr. 1.182  7,00%
Forsteder nord Sekundeer kr. 753 8,00%
Forstader nord Sekundar Kr. 697 - kr. 3.138 9,00%
Forsteder syd Sekundeer kr. 133 - 363 6,00%
Forsteder syd Sekundeer kr. 830 8,00%
Fyn Sekundaer kr. 275 - kr. 676 9,00%
Sjeelland Sekundeer kr. 420 - kr. 1.564 6,00% - 6,50%
Sjelland Sekundar kr. 260 - kr. 4.605 7,00% - 7,55%
Sjelland Sekundeer kr. 527 8,00%
Trekantsomradet Sekundaer kr. 618 9,00%

Falsomhedsanalyse +/- 0,05%:
Det gennemsnitlige afkastkrav for alle selskabets investeringsejendomme er 6,73%.

Dagsveardien pa selskabets investeringsejendomme er t.kr. 1.443.991 baseret pa et gennemsnitligt
afkastkrav pé 6,73%. Ved en @ndring pd + 0,05% point dvs. 6,87%, udviser vaerdien t.kr. 1.433.337,
hvilket giver en resultat pavirkning pa t.kr. -10.654. Ved en @&ndring pa — 0,05% point dvs. 6,68%
udviser vaerdien t.kr. 1.454.804, hvilket giver en resultatpavirkning pa t.kr. 10.813.
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Note

7

8

9

Noter til arsregnskabet
koncern

Andre anleg, driftsmateriel og inventar

Kostpris, primo
Tilgang 1 arets lagb
Afgang 1 arets lab
Kostpris 1 alt

Af-/nedskrivninger, primo
Af-/nedskrivninger, ath@endede andre anlaeg
Arets af-/nedskrivninger

Afskrivninger 1 alt

Andre anleg, driftsmateriel og inventar i alt

Materielle anlaegsaktiver under udferelse

Kostpris primo

Tilgang 1 arets lgb

Overfort investeringsejendomme
Kostpris 1 alt

Materielle anlaegsaktiver under udferelse 1 alt

Kapitalinteresser

Kostpris, primo
Kostpris 1 alt

Verdiregulering, primo
Resultatandel
Udbytteudlodning

Arets op- eller nedskrivning
Verdiregulering 1 alt

Kapitalinteresser 1 alt

37.

2024

4.679.262
449.248
-314.749

4.813.761

-2.620.755
174.853
-615.490

-3.061.392

1.752.369

40.339.987
28.987.645
-56.837.042

12.490.590

12.490.590

12.178.000

12.178.000

177.190.523
6.167.807
-122.000
-96.425

183.139.905

195.317.905
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Note

10

11

12

13

14

15

38.

Noter til arsregnskabet

koncern
2024

Koncernen ejer folgende kapitalinteresser:

Resultat Egenkapital Ejerandel
Sefryd ApS, Frederiksvaerk 19.940.750 332.852.852 50%
Fjord Ejendomme 2014 ApS, Frederiksverk -7.058.687 56.418.643 50%
Estate Invest Erhverv ApS, Helsinge -1.092.897 2.728.652 25%
Andre tilgodehavender
Depositum 120.000
Andre tilgodehavender 1 alt 120.000

Tilgodehavender hos kapitalinteresser

Der har 1 aret vaeret skonomiske transaktioner med kapitalinteresser, der samlet pa aret har udgjort t.kr.
6.113

Periodeafgransningsposter
Noten periodeafgransningposter pa t.kr. 210 vedrerer forudbetalte forsikringer.

Omsatningssaktiver

I regnskabsposten Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser forfalder der t.kr. O efter 1 ar.
I regnskabsposten Tilgodehavender hos kapitalinteresser forfalder der t.kr. 12.231 efter 1 ar.
I regnskabsposten Andre tilgodehavender forfalder der t.kr. 14.567 efter 1 ar.

I regnskabsposten Periodeafgrensningsposter forfalder der t.kr. O efter 1 ar.

I regnskabsposten Andre vardipapirer og kapitalandele forfalder der t.kr. 69.021 efter 1 ar.

Virksomhedskapital
Anpartskapital, primo 150.000
Virksomhedskapital 1 alt 150.000

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode

Reservefond, primo 177.190.523
Arets op- eller nedskrivninger 6.045.807
Regulering af reserve efter den indre verdis metode -96.425
Reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode 1 alt 183.139.905
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17

18

19

20

21

Noter til arsregnskabet
koncern

Overfort overskud eller underskud
Overfort resultat, primo

Arets overforte resultat
Kursregulering finansielle kontrakter
Betalt udbytte

Forslag til udbytte i1 regnskabséret
Overfort overskud eller underskud 1 alt

Hensattelse til udskudt skat
Hensettelser til udskudt skat, primo
Arets @&ndring i udskudt skat
Hensattelse til udskudt skat 1 alt

Andre hensatte forpligtelser

Andre hensattelser, primo

Arets ®ndring til andre henszttelser
Andre hensatte forpligtelser 1 alt

Langfristede geeldsforpligtigelser

Langfristet geeld til Kreditinstitutter der forfalder efter 5 ar udger t.kr. 724.882

39.

2024

417.896.384
74.848.198
-386.294
-122.000
135.000

492.371.288

50.009.295
18.248.145

68.257.440

8.088.176
-337.087

7.751.089

Langfristet geeld til Modtagne forudbetalinger fra kunder der forfalder efter 5 &r udger t.kr. 34.015
Langfristet geeld til Anden geld, herunder skyldige skatter og skyldige bidrag til social sikring der

forfalder efter 5 ar udger t.kr. 663

Geald til kreditinstitutter

Koncernen har indgaet finansielle kontrakter i forbindelse med l&noptagning.

Markedsverdien udger pa balancedagen t.kr. -4.150. De finansielle kontrakter udleber, 2038

(t.kr. -4.150.)

Anden gald, herunder skyldige skatter og skyldige bidrag til social sikring
Kr. 9.502.932, heraf udger selskabsskat kr. 404.391 og specificeres:

Selskabsskat, primo
Udbytteskat

Skat af arets resultat
Regulering af tidligere ars skat
Betalt ordinzr a’contoskat
Restskat

Skyldig selskabsskat 1 alt

6.012.492
-1.539
3.163.930
461.716
-2.758.000
-6.474.208

404.391
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40.

Noter til arsregnskabet

koncern
2024

22 Sikkerheder og pantsatninger

Prioritetsgeaeld til realkreditinstitutter hvor den samlede gaeld udger t.kr. 819.174 har pant t.kr.
1.042.543 1 aktiver med regnskabsmaessig vardi t.kr. 1.402.858

Til sikkerhed for geld til pengeinstitut, hvor den samlede gaeld udger t.kr. 54.740 er der deponeret
ejerpantebrev pd nom. t.kr. 158.598 med pant 1 aktiver, hvis regnskabsmaessige veerdi udger t.kr.
574.547

Til sikkerhed for geld til pengeinstitut, hvor den samlede gald udger t.kr. 11.168 er der stillet
sikkerhed med selskabet vaerdipapirsdepot, hvis regnskabsmessigvaerdi udger t.kr. 7.196

Til sikkerhed for geld til tredjemands pengeinstitut, hvor den samlede geld udger t.kr. O er der
deponeret ejerpantebrev pa nom. t.kr. 65.058 med pant 1 aktiver, hvis regnskabsmaessige verdi udger
t.kr. 233.925

Selskabet har stillet selvskyldnerkaution overfor en kapitalinteresses bankforbindelse, hvor gaelden pr.
31. december 2024 udger t.kr. 4.503

Selskabet har stillet selvskyldnerkaution overfor en trejdemands bankforbindelse, hvor gaelden pr. 31.
december 2024 udger t.kr. 0

23 Eventualforpligtelser og eventualaktiver
Andre eventualforpligtelser:

Selskabet har afgivet indstdelseserklering overfor kapitalinteresser, selskabet indstar med op til t.kr.
16.900 der udlegber den 30. juni 2025

24 Oplysning om dagsvardi
Regnskabsposten "Investeringsejendomme", der males til dagsvardi, udger ultimo t.kr. 1.443.991, arets
vardiregulering udger t.kr. 82.513.

Regnskabsposten "Andre vaerdipapirer og kapitalandele" (omsatningsaktiver), der males til dagsveerdi,
udger ultimo t.kr. 7.362, arets vardiregulering udger t.kr. 1.395.
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Pengestromsopgerelse
foraret 1/1 - 31/12 2024
koncern

[ kr. 1.000

Arets resultat

Reguleringer for ikke-likvide driftsposter m.v, se note

Andring 1 driftskapital, se note

Pengestrom fra primer drift for finansielle poster

Renteindbetalinger og lignende
Renteudbetalinger og lignende

Pengestrom fra ordinar drift

Betalt selskabsskat

Pengestrom fra driftsaktivitet

Kab af materielle anlegsaktiver

Kab og salg af vaerdipapirer

Salg af materielle anlegsaktiver

Modtaget udbytte fra associerede virksomhed

Pengestrom til investeringsaktivitet

Andring 1 realkreditinstitutter
Andring 1 bankgeld
Udbetalt udbytte

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Arets pengestrom
Likvider, primo
Likvider, ultimo

2024 2023
81.029 60.723
-28.078 126.640
5.754 -3.393
58.705 30.690
7.482 6.805
-42.368 -34.230
23.819 3.265
9.232 20.177
14.587 _16.912
-82.483 _42.751
_15.618 -10.960
7.728 25211
122 118
290.251 28.382
56.327 32.542
20.915 -9.373
“122 118
77.120 23.051
1.456 22.243
1.891 24.134
3.347 1.891

Pengestromsopgerelsen kan ikke direkte udledes af koncernarsregnskabets gvrige bestanddele.
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Pengestromsopgarelse
foraret 1/1 - 31/12 2024
koncern

Pengestramsopgerelse - reguleringer for ikke-likvide driftsposter m.v.

[ kr. 1.000 2024 2023
Andre finansielle indtegter -8.877 -6.805
Andre finansielle omkostninger 43.067 34.230
Afskrivninger pé anlaegsaktiver 615 639
Dagsvardiregulering investeringsaktiver -82.513 -21.265
Avance/tab ved afth@ndelse af anlegsaktiver 69 -47
Andring af andele af kapitalinteresser -6.168 -23.245
Andring 1 skat og udskudt skat 21.412 -10.814
Andring af andre hensatte forpligt. -337 1.139
Andring 1 ikke disponible likvide beholdinger - -472
Andring 1 ikke likvide omkostninger 4.654

Reguleringer for ikke - likvide driftsposter mv. -28.078 -26.640
Pengestromsopgerelse - @ndring 1 driftskapital

[ kr. 1.000 2024 2023
Andring 1 tilgodehavender 3.744 -8.056
Andring 1 geeld 1 gvrigt 2.010 4.663
Andring 1 driftskapital 5.754 -3.393
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