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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2025 for T.F. Ejendomskreditselskab A/S.

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

januar - 31. december 2025.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 18. marts 2026

Direktion:

Torben Fischer

Bestyrelse:

Torben Fischer John Thierry Andersen Thomas Olander From
Peter Jgrgen Rennow Erik Dalgaard Hansen

Formand
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i T.F. Ejendomskreditselskab A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for T.F. Ejendomskreditselskab A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2025, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, noter og anvendt regnskabs-

praksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

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

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifolge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige

af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants’ internationale
retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er gaeldende

i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det
er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusi-
on.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser
nedvendig 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 fortsaette
driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregn-
skabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at
likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt 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
gaeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan
opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne traeffer 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 gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

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

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion 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 opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed
forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at
fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gare opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger
ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis,
der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan
dog medfere, at selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa
en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med ledelsen om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering 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 arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet 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 pa det udfarte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse

med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet
veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Aarhus, den 18. marts 2026

BDO Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 4571 93 75

Morten Trap Olesen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne35625
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Ledelsesberetning

Vasentligste aktiviteter
Selskabets aktiviteter bestar i keb og administration af pantebreve til egen beholdning samt
portefeljepasning af investorers pantebrevsbeholdninger, herunder administration og inkasso-virksomhed.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

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

2025 2024
Note kr. kr.
Bruttofortjeneste 8.140.991 5.843.891
Personaleomkostninger 1 -1.545.007 -1.311.052
Driftsresultat 6.595.984 4.532.839
@vrige finansielle omkostninger -3.635.280 -2.878.494
Resultat for skat 2.960.704 1.654.345
Skat af arets resultat 2 -776.059 -433.039
Arets resultat 2.184.645 1.221.306
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 2.100.000 0
Ekstraordinaert udbytte 1.200.000 1.200.000
Overfert resultat -1.115.355 21.306
| alt 2.184.645 1.221.306
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Balance 31. december

Aktiver 2025 2024
Note kr. kr.
Grunde og bygninger 0 1.139.948
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 100.000 75.000
Materielle anlaegsaktiver 3 100.000 1.214.948
Pantebreve 183.906.839 118.054.347
Lejedepositum og andre tilgodehavender 126.377 126.377
Finansielle anlaegsaktiver 4 184.033.216 118.180.724
Anlaegsaktiver 184.133.216  119.395.672
Ejendomme til salg 1.700.112
Varebeholdninger 1.700.112
Udskudte skatteaktiver 31.410 65.717
Andre tilgodehavender 1.126.214 936.524
Pantebreve 806.680 32.364.375
Tilgodehavender 1.964.304 33.366.616
Likvide beholdninger 50.365 30.498
Omsaetningsaktiver 3.714.781 33.397.114
Aktiver 187.847.997  152.792.786
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Balance 31. december

Passiver 2025 2024
Note kr. kr.
Aktiekapital 400.000 400.000
Overfort resultat 540.855 1.656.210
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 2.100.000 0
Egenkapital 3.040.855 2.056.210
Ansvarlig lanekapital 40.000.000 30.000.000
Anden geeld 0 2.000.000
Deposita 0 63.189
Langfristede gaeldsforpligtelser 5 40.000.000 32.063.189
Ansvarlig lanekapital 3.414.944 2.715.133
Prioritetsgaeld 828.224 955.111
Geeld til pengeinstitutter 135.452.038 114.269.583
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 61.000 96.356
Selskabsskat 742.720 332.662
Anden geeld 4.308.216 304.542
Kortfristede geeldsforpligtelser 144.807.142  118.673.387
Geeldsforpligtelser 184.807.142  150.736.576
Passiver 187.847.997  152.792.786
Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv. 6
Pantsatninger og sikkerhedsstillelser 7
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Egenkapitalopgarelse

Foreslaet

Overfort udbytte for
kr. Aktiekapital resultat regnskabsaret | alt
Egenkapital 1. januar 2025 400.000 1.656.210 0 2.056.210
Forslag til resultatdisponering -1.115.355 3.300.000 2.184.645
Transaktioner med ejere
Ekstraordinaert udbytte -1.200.000 -1.200.000
Egenkapital 31. december 2025 400.000 540.855  2.100.000  3.040.855
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Noter

2025 2024
kr. kr.
1 | Personaleomkostninger
Antal heltidsbeskaeftigede personer i gennemsnit: 2 2
Lon og gager 1.422.624 1.197.624
Andre omkostninger til social sikring 15.265 14.547
Andre personaleomkostninger 107.118 98.881
1.545.007 1.311.052
2 | Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst 741.752 332.662
Regulering af udskudt skat 34.307 100.377
776.059 433.039
3 | Materielle anlaegsaktiver
Andre anlaeg,
Grunde og  driftsmateriel og
kr. bygninger inventar
Kostpris 1. januar 2025 1.139.947 175.000
Overforsel -1.700.112 0
Tilgang 2.125.213 25.000
Afgang -1.565.048 0
Kostpris 31. december 2025 0 200.000
Af- og nedskrivninger 1. januar 2025 0 100.000
Af- og nedskrivninger 31. december 2025 0 100.000
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2025 0 100.000
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Noter

4 | Finansielle anlaegsaktiver

Lejedepositum og
andre

kr. Pantebreve  tilgodehavender
Kostpris 1. januar 2025 118.054.348 126.377
Tilgang 104.331.098 0
Afgang -38.478.607 0
Kostpris 31. december 2025 183.906.839 126.377
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2025 183.906.839 126.377
5 | Langfristede geeldsforpligtelser
31/12 2025 Afdrag Restgzeld 31/12 2024
kr. geeld i alt naeste ar efter 5 ar geeld i alt
Ansvarlig lanekapital 43.414.944 3.414.944 40.000.000 32.715.133
Geeld til realkreditinstitutter 828.224 828.224 0 955.111
Anden geeld 0 0 0 2.058.142
Deposita 0 0 0 63.189
44.243.168 4.243.168 40.000.000 35.791.575

6 | Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv.

Andre forpligtelser

Selskabet har indgaet huslejeforpligtelser, der pa balancetidspunktet udger 142 tkr. i opsigelsesperioden.

7 | Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til pengeinstitutter pa 135.452 tkr. er der afgivet pant i selskabets
pantebrevsbeholdning, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2025 udger 183.907 tkr.

Til sikkerhed for prioritetsgaeld pa 828 tkr. er der afgivet pant i selskabets ejendom, hvis regnskabsmaessige

veerdi pr. 31. december 2025 udger 1.207 tkr.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for T.F. Ejendomskreditselskab A/S for 2025 er aflagt i overensstemmelse med den danske ars-
regnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra regnskabsklasse C.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Resultatopggrelsen

Nettoomsaetning

Nettoomsaetningen omfatter finansielle indtaegter, amortiserede kursgevinster- og tab eller finansielle
udgifter der knytter sig direkte til selskabets hovedaktivitet som ejendomskreditselskab og finansiel
virksomhed.

Som nettoomsaetning indregnes renteindtaegter og kursreguleringer pa pantebrevs- og udlansportefaljen,
safremt de knytter sig til selskabets hovedaktivitet. Herunder indregnes labende renteindtaegter, morarenter,
gebyrer samt realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab. Direkte omkostninger til fremskaffelse af
finansiering samt formidlingsprovisioner modregnes i nettoomsaetningen.

Nettoomsaetningen er periodiseret saledes, at den dakker perioden frem til regnskabsarets udlgb.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til selskabets aktiviteter,
herunder fortjeneste ved salg af materielle anlaegsaktiver.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter administrationsomkostninger, herunder omkostninger til lokaler, tab
pa debitorer, leasingomkostninger mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusiv feriepenge og pensioner samt andre omkostninger til
social sikring mv. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket modtagne godtgarelser
fra offentlige myndigheder.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger samt tillaeg og godtgerel-
se under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen
med de belgb, der vedrarer regnskabsaret. Renteindtaegter og -omkostninger beregnes pa amortiserede
kostpriser.

Finansielle indtaegter, amortiserede kursgevinster-/tab eller finansielle udgifter der knytter sig direkte til
selskabets hoveaktivitet som pantebrevsvirksomhed indregnes under omsaetning.

Skat af arets resultat

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

Balancen

Materielle anlaegsaktiver
Grunde og bygninger, andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede
af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.
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Anvendt regnskabspraksis

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af den skennede restvaerdi efter afsluttet brugstid.

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

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa falgende vurdering af aktivernes forventede brugstider og
restveerdi:

Brugstid Restveerdi
Bygninger 50 ar 50 %
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-5ar 0%

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet med fradrag af
afhandelsesomkostninger. Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindtaegter
eller andre driftsomkostninger.

Finansielle anlaegsaktiver
Andre vaerdipapirer omfatter pantebreve, der forventes beholdt til udlgb, og males til amortiseret kostpris.

Finansielle anlaegsaktiver omfatter desuden andre kapitalandele, der ikke forventes afhandet. Disse males
til kostpris, da kapitalandelene er unoterede.

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

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

Genindvindingsvaerdi er den forventede salgsvaerdie fratrukket forventede omkostninger ved et salg.

Varebeholdninger
Ejendomme bestemt for salg males til kostpris. | tilfaelde, hvor nettorealisationsvaerdien er lavere end
kostprisen, nedskrives til denne lavere veerdi.

Kostpris for ejendomme til salg opgeres som anskaffelsespris med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger.

Nettorealisationsvaerdien for ejendomme til salg opggres som forventet salgspris med fradrag af direkte
faerdiggerelsesomkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget. Vaerdien fastseettes
under hensyntagen til varebeholdningernes omsaettelighed og forventet udvikling i salgspris.

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

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

Tilgodehavender, hvorpa der ikke foreligger en objektiv indikation pa vaerdiforringelse pa individuelt niveau,
vurderes pa portefgljeniveau for objektiv indikation for veaerdiforringelse. Portefgljerne baseres primaert pa
debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med selskabets kreditrisikostyringspolitik. De
objektive indikatorer, som anvendes for portefaljer, er fastsat baseret pa historiske tabserfaringer.

Nedskrivninger opgeres som forskellen mellem den regnskabsmaessige veerdi af tilgodehavender og
nutidsveerdien af de forventede pengestremme, herunder realisationsveerdi af eventuelle modtagne
sikkerhedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende eller
portefalje.

Pantebreve indregnet under omsaetningsaktiver omfatter tilgodehavende ydelser pa pantebrevene, samt
pantebreve som forventes indfriet eller er ophavet indenfor 1 ar. Pantebrevene males til amortiseret
kostpris. Vaerdien reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte
acontoskatter.

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

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

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaere
gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som falge af
andringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen bortset fra poster, der fares direkte pa
egenkapitalen.

Geeldsforpligtelser

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

Amortiseret kostpris for kortfristede forpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.
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