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Selskabsoplysninger

Selskabet
Navn: Estate Invest A/S
Sefrydvej 10
3300 Frederiksveerk
CVR-nr.: 33746571
Regnskabsér: 1/1 -31/12 2023
Bestyrelse
Borge Nielsen
Peter Nielsen
Jette Nielsen
Direktion
Peter Nielsen
Revisor
DinRevisor Lyngby A/S Godkendte Revisorer
Godkendst revisionsvirksomhed
Bagsverdvej 92
2800 Kgs. Lyngby
CVR-nr.: 370298 15
Erkleeringsgivende
revisor: Michel Mandrup
Ejere

P. Nielsen Holding ApS, Frederiksverk
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Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato behandlet og vedtaget arsrapporten for 1/1 - 31/12 2023, omfattende ledelsespategning,
ledelsesberetning samt arsregnskabet, indeholdende anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance
egenkapitalopgerelse og noter. Arsrapporten afleegges efter arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig. Arsregnskabet giver efter vor opfattelse et

retvisende billede af selskabets aktiver og passiver, den finansielle stilling samt resultatet.
Ledelsesberetningen giver efter vor opfattelse en retvisende redegerelse.

Vi indstiller &rsrapporten til generalforsamlingens godkendelse.

Frederiksveerk, den 9. juli 2024
Underskrevet elektronisk, se bagerste side

I direktionen

Peter Nielsen

I bestyrelsen

Borge Nielsen Peter Nielsen Jette Nielsen
Bestyrelsesformand
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Estate Invest A/S
Revisionspategning pa arsregnskabet

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Estate Invest A/S for regnskabsaret 1/1 - 31/12 2023, der omfatter
resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1/1 - 31/12 2023 i 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 i Danmark. Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er nermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er
uafhangige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere
etiske krav, der er geldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores evrige etiske forpligtelser i
henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede 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 1
overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vesentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette
driften; at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til

hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mél 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. Hej 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 geeldende i Danmark, altid vil afdekke vasentlig fejlinformation, nar sddan findes.
Fejlinformationer kan opsta som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de ekonomiske
beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

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

* Opnar vi forstaelse 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 interne kontrol.

* Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmassige 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 vasentlig
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 gere opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sdédanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det
revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder
eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke leengere kan fortsatte 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 den gverste ledelse 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.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opnéet ved revisionen eller pa anden méade synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

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

Kgs. Lyngby den 9. juli 2024
DinRevisor Lyngby A/S Godkendte Revisorer
Godkendst revisionsvirksomhed, CVR nr. 37029815

Michel Mandrup
Registreret revisor
mne33770
Underskrevet elektronisk, se bagerste side
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets vaesentligste aktiviteter er drive virksomhed med investering og udvikling af fast ejendom,
administration af udlejningsejendomme og investering i pantebreve.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Arets resultat for selskabet udger kr. 24.914.275. Selskabets balance udviser en samlet aktivmasse pé kr.
1.272.080.481 og en egenkapital pa kr. 391.100.752.

Arets resultat har overordnet set varet tilfredsstillende til trods for betydelige stigende renter. Arsagen hertil
er en negativ udvikling af verdien i selskabets investeringsejendomme, hvilket primaert skyldes
renteudviklingen i markedet. Dog har driften af selskabets investeringsejendomme veret yderst
tilfredsstillende med et resultat pa kr. 54 mio. hvilket er hgjere end forventet. Stigning i forhold til
forventningen skyldes gevinster i forbindelse med omprioritering af realkreditlan.

Den forventede udvikling

Selskabet optimerer lobende udlejning af investeringsejendomme. Arbejderne forlgber planmeessigt og vil
pavirke de fremtidige resultater positivt. Endvidere forventes et lavt tomgangsniveau pa udlejningen.
Ledelsens forventning til resultatet for det kommende regnskabsar 2024 vil vaere pa niveau kr. 25 mio. til kr.
40 mio. for skat.

Seerlige risici - driftsrisici og finasielle risici
For selskabet er der identificeret folgende mulige vasentlige risici:

Driftsrisici, herunder lejeindtaegter

Selskabet er ikke vidende om sa&rlige forretningsmaessige risici ud over den generelle usikkerhed i markedets
udvikling.

Vedrerende selskabets udlejningsaktiviteter er der generelt lav tomgang, hvilket har en hej prioritet hos
ledelsen og er en del af selskabets strategi.
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Finansielle risici - herunder rente og kursrisiko

Den finansielle risiko er et veesentligt risikoomrade i selskabet der er afhangig af den valgte
finansieringsstruktur og vil i sagens natur have en sterre rentebarende geeld.

Den rentebaerende geeld er ikke finansieret med fremmed valuta, hvorfor selskabet ikke bliver berert af
valutakursendringer.

Rentestigninger vil som udgangspunkt have en negativ effekt pa resultatet, da finansieringsomkostningerne
alt andet lige vil stige ved stigende renter. Det er muligt at afdeekke den markedsbestemte renterisiko pa
variabelt forrentede ldn ved anvendelse af renteaftaler, hvorimod renterisikoen, der kan henfores til
endringer i bidragssatser og bankmarginaler, ikke kan afdakkes.

* Realkreditldn optages med en lebetid pa 30 ar og laneoptages i DKK. Renten fastlases for en andel af
portefoljen ved fastforrentede lan.

* En del af de variabelt forrentede 1an rentesikres med renteswap.
Ledelsen har fuldt fokus pa en fornuftig geeldsrate for at minimere risikoen.

Selskabets ledelse er opmaerksom pa den nuvarende rentesituation hvilket vil pavirke selskabets drift
negativt. Der er taget de af ledelsen nedvendige tiltal for at afdaekke selskabets renterisici

Vasentlige forudsaetninger og usikre faktorer

Investeringsejendomme

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

Investeringsejendomme omfatter ejendomme ejet med henblik pa langsigtet kapitalgevinst gennem udlejning
og/eller veerdistigninger.

Dagsveardien fastsattes individuelt pa baggrund af en afkastbaseret markedsverdi. Verdiansattelsen til
markedsverdi indeberer, at ejendommenes nettoindtaegt inkl. tomgangsleje fratrukket driftsomkostninger
kapitaliseres med individuelt fastsat markedsbaseret atkastkrav.

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

Nér vurderingerne foreligger, sker der en regulering af ejendommenes verdi. I regnskabsaret 2023 er der
netto sket en dagsvaerdiregulering af investeringsaktiver pa kr. 9.527.480.
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Investeringsejendomme under udforelse (Projektejendomme) og byggegrunde

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

Projektejendomme vaerdianszttes til kostpris jf. ARL § 40. 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 udfert af ingenierer m.fl. Endvidere indgar
tinglysningsomkostninger i forbindelse med kebet. Efterfolgende foreges kostprisen med omkostninger, som
relateres til ejendommens opferelse, ombygninger og/eller renovering.

Samfundsokonomien og ejendomsmarkedet

Der kan vare en risiko for, at en gkonomisk afmatning og en svakkelse af dele af ejendomsmarkedet kan
pavirke selskabet negativt. Pa udlejningsmarkedet kan dette generelt betyde at efterspergslen efter
erhvervslejemal aftager og at selskabet folgelig oplever faldende udlejningsprocenter. Dette kan pa leengere
sigt medfere en svekkelse af udlejningsvilkarene, herunder pres pé niveauet for de lejeindtaegter, der kan
opnas for de enkelte erhvervslejemal. Samtidig @ger en gkonomisk afmatning risikoen for, at selskabets
kunder og andre aftaleparter ikke vil vere i stand til at honorere deres forpligtelser, herunder betaling af leje.
Samlet set kan en gkonomisk afmatning og en sveekkelse af ejendomsmarkedet medfere faldende indtjening,
stigende afkastprocenter og dermed faldende markedsvardi af selskabets investeringsejendomme.

Ledelsen er opmerksomme pé den samfundsekonomiske udvikling, samt udviklingen pé ejendomsmarkedet
saledes at risikoen minimeres for tomgang og ejendomsveerditab.

Miljeforhold
Selskabet er ikke underlagt saerlige miljeforhold.
Vi energioptimerer vores ejendomme, nar vi laver gennemgribende renoveringer.

Begivenheder efter regnskabséarets afslutning
Der er ikke indtradt betydningsfulde hendelser efter regnskabsérets afslutning, der gver vesentlig
indflydelse pé vurderingen af selskabets gkonomiske stilling pr. 31. december 2023.
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Hoved- og negletalsoversigt for selskabet:

10

Set over en 5-arig periode kan selskabets udvikling beskrives ved folgende hoved- og negletal:

Hovedtal
Bruttofortjeneste
Resultat af ordinaer
primeer drift
Resultat af
finansielle poster
Arets resultat

Balance

Balancesum
Investeringer i materielle
anlegsaktiver
Investeringsejendomme /
Investeringsejendomme
under udferelse
Egenkapital
Realkredit/Bankgeeld

Nogletal i %
Soliditetsgrad
Geldrate/Ejd.veerdi
Egenkapitalsforrentning

2023

2022 2021 2020 2019

78.235.223

52.743.133

22.771.644

24.914.275

1.272.080.481

53.334.779

1.175.981.349

391.100.752
716.090.910

30,74%
60,89%
6,57%

85.661.160 82.978.379 61.441.239 52.025.000

-81.505.410 60.257.365  139.752.671 80.656.000

9.845.627 -25.688.901 -21.549.612 -23.026.000

-60.934.720 26.956.954 95.855.495 52.376.000

1.226.449.618 1.281.269.541 1.272.903.796 1.035.770.000

75.348.698 26.773.716  153.911.363 63.361.000

1.127.103.764 1.207.214.020 1.193.375.532 985.831.000

367.044.162  413.596.864  376.209.247 280.354.000
700.138.924  695.088.711  716.136.338 619.573.000

29,93% 32,28% 29,56% 27,07%
62,12% 57,58% 60,01% 62,85%
-15,61% 6,83% 29,20% 20,61%

Nogletallene er beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings "Anbefalinger
og Negletal 2015". De i hoved- og negletalsoversigten anferte negletal er beregnet séledes:

Soliditetsgrad: Egenkapital ultimo x 100 / Aktiver i alt, ultimo.
Geldrate/Ejd. Verdi: Realkredit-/bankgeeld / Investeringsejendomme/Investeringsejendomme under
Egenkapitalforrentning: Resultat efter skat / Egenkapital gns. af primo og ultimo.
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11.

Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsgrundlag

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

Arsrapporten er ikke aflagt med pengestremsopgerelse, da denne fremgér under koncernregnskabet for P.
Nielsen Holding ApS cvr nr. 26 83 60 58 og derfor kan udelades.

Fritagelse for udarbejdelse af koncernregnskab jf. Arsregnskabslovens § 112

Da selskabet selv er en dattervirksomhed af en hgjere modervirksomhed udarbejdes der ikke
koncernregnskab.

Zndring i anvendt regnskabspraksis

Dagsveardiregulering af vaerdipapirer og pantebreve og geeld vedrerende investeringsejendomme er
omklassificeret fra dagsveerdiregulering af investeringsaktiver til andre finansielle indtegter og finansielle
omkostninger. Der er foretaget endring af sammenligningstal. Andringen har ingen pavirkning pa resultatet
eller egenkapitalen.

Generelt om indregning og méaling

I resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belegb der vedrerer regnskabsaret, uanset betalingstidspunkt.

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

Veardireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser indregnes i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilga selskabet, og
aktivets vaerdi kan males palideligt.

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

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

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste
Posterne nettoomsaetning til og med andre eksterne omkostninger er med henvisning til rsregnskabslovens §
32 sammendraget til en post benavnt bruttofortjeneste.

Nettoomsaetning
Nettoomsatning omfatter lejeindtaegter fra selskabets ejendomme og indregnes i resultatopgerelsen nar
levering af ydelsen har fundet sted.
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12.

Anvendt regnskabspraksis

Andre driftsindtzegter

Andre driftsindteegter omfatter salg af selskabets ejendomme, og indregnes i resultatopgerelsen nar levering
af ydelsen har fundet sted.

Andre driftsindtegter omfatter ligeledes modtagne refusioner vedrerende lenninger.

Direkte omkostninger

Andre driftsomkostninger bestér af udlejningsomkostninger forbundet med driften af koncernens
investeringsejendomme

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

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger bestar 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.

Afskrivninger pa immaterielle og materielle anlaegsaktiver

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

Brugstid Restveerdi
Andre anleg, driftsmateriel og inventa: 3-8ér 0-20%
Indretning af lejede lokaler 5-10é&r 0%

Driftsmidler, som kan straksafskrives efter geeldende skatteregler, og driftsmidler med en fysisk levetid
under 3 ar, omkostningsfores i resultatopgerelsen i kabséret.

Materielle anleegsaktiver nedskrives til genanskaffelsesverdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige verdi.

Fortjeneste eller tab pa afheendede/udgéede materielle anlegsaktiver opgeres som forskellen mellem
salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmassige verdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste
eller tab indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindtegter/omkostninger.

Andre driftsomkostninger

Direkte omkostninger omfatter kostpris pé arets solgte investeringsejendomme inklusiv salgsomkostninger
mv. samt byggeomkostninger vedrerende udfert arbejde.

Dagsvzerdiregulering af investeringsaktiver

Dagsverdiregulering af investeringsaktiver bestar af arets veerdireguleringer pa investeringsejendomme.
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13.

Anvendt regnskabspraksis

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af resultatet af de enkelte tilknyttede
virksomheders resultat efter skat. Endvidere indregnes eventuelle verdireguleringer.

Andre finansielle indtaegter og omkostninger

Andre finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrarer
regnskabséret.

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

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 males pa grundlag af
gaeldende skattesats pa balancedagen.

Selskabet indgér i sambeskattet koncernforhold. Skatteeffekten af sambeskatningen i koncernen fordeles pé
savel overskuds- som underskudsgivende danske virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster,
hvilket medferer fuld refusion vedrerende skattemessige underskud.

Balancen

Anlzegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver

Andre anleeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger.
Indretning lejede lokaler males 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.

Investeringsejendomme (Portefoljeejendomme)
Investeringsejendomme omfatter ejendomme ejet med henblik pa langsigtet kapitalgevinst gennem udlejning
og/eller veerdistigninger.

Investeringsejendomme verdiansattes individuelt til skennet dagsvaerdi. Ved vaerdiansettelsen af
investeringsejendomme til dagsverdi fores dagsverdireguleringer pa ejendomme over resultatopgerelsen.

Dagsveardien fastsattes individuelt pa baggrund af en afkastbaseret markedsverdi. Verdiansattelsen til
markedsveardi indebarer, at ejendommenes nettoindtaegt inkl. tomgangsleje fratrukket driftsomkostninger
kapitaliseres med individuelt fastsat markedsbaseret atkastkrav.

Afkastkravene fastsattes af virksomhedens ledelse. Afkastkravene varierer fra ar til ar afhangig af
markedsforholdene.
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14.

Anvendt regnskabspraksis

Nettoleje:

Der tages udgangspunkt i budgettet for det kommende regnskabsar, og lejeindteegterne reguleres for kendte
og forventede reguleringer, faste indeksreguleringer og pristalsreguleringer. I tilfeelde, hvor den opkravede
leje ikke udger markedslejen, indregnes reguleringer til markedslejen, nar disse varsles overfor lejeren.
Udover leje indtegtsfores gvrige indtaegter, herunder serviceydelser udfoert af selskabet betalt direkte af
lejerne samt accessoriske ydelser, til erhvervslejemél. Alle belgb 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 fastsattes 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.

Investeringsejendomme under udforelse (Projektejendomme)

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

Projektejendomme vardiansattes 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 maegler, valuar, advokat
samt honorarer til tekniske vurderinger af ejendomme udfert af ingenierer m.fl. Endvidere indgar
tinglysningsomkostninger i forbindelse med kebet. Efterfolgende foreges kostprisen med omkostninger, som
relateres til ejendommens opferelse, ombygninger og/eller renovering.

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

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

Aktiverede renter
I posten Materielle anleegsaktiver er der indregnet aktiverede renter.
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15.

Anvendt regnskabspraksis

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder méles til regnskabsmeessig indre vaerdi og indregnes i
moderselskabets balance i posten "Kapitalandele i tilknyttede virksomheder".

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

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig vaerdi indregnes til DKK 0. Har moderselskabet en
retslig eller faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens underbalance, indregnes en hensat forpligtelse
hertil under "Andre hensatte forpligtelser".

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder henleegges i moderselskabet til "Reserve for
nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode" under egenkapitalen i det omfang, den regnskabsmassige
veerdi overstiger anskaffelsesvaerdien med fradrag af afskrivninger pé goodwill.

Andre tilgodehavender
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi. Vardien
reduceres til nettorealisationsvardien med nedskrivning til imedegaelse af forventede tab.

Deposita males til kostpris.

Omsaetningsaktiver
Varebeholdninger

Kostpris for fremstillede feerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer,
hjelpematerialer, direkte lon og direkte produktionsomkostninger.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi. Verdien
reduceres til nettorealisationsveerdien med nedskrivning til imedegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter opfort som aktiver omfatter aftholdte udbetalinger vedrerende omkostninger i

efterfolgende regnskabsar.

Andre verdipapirer og kapitalandele
Offentligt noterede vardipapirer males til berskurs pa balancedagen.

Andre verdipapirer og kapitalandele méles til dagsveerdien pa balancedagen, nar denne kan opgeres
palideligt. I avrige tilfeelde méles veerdipapirer og andre kapitalandele til kostpris.

Realiserede og urealiserede kursreguleringer indregnes i resultatopgerelsen.
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16.

Anvendt regnskabspraksis

Egenkapital
Egenkapitalopgerelse

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

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 gaeldsforpligtelse nar vedtagelse pa
generalforsamlingen har fundet sted.

Hensatte forpligtelser
Udskudte skatteforpligtelser

Der indregnes udskudt skat af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemessige verdier af
aktiver og forpligtelser.

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

Andre hensatte forpligtelser

Andre 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

Gezldsforpligtelser
Gealdsforpligtelser til realkreditinstitutter

Geldsforpligtelser til realkreditinstitutter indregnes pa optagelsestidspunktet til det modtagne provenu efter
fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfolgende méles geeldsforpligtelser til amortiseret kostpris,
saledes at kurstab og ldneomkostninger fordeles over lanets lgbetid ved brug af den effektive rente pa
optagelsestidspunktet. Regnskabsposten indregnes under "Geld til kreditinstitutter".

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

Modtagne forudbetalinger fra kunder

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

Geldsforpligtelser - i evrigt

Andre geldsforpligtelser males som udgangspunkt til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til
nominel restgeeld.

Aktuel skatteforpligtelse og -tilgodehavende
Aktuelt skatteforpligtelse og -tilgodehavende indregnes i balancen som beregnet skat af arets forventede
skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars indkomster, og fratrukket betalte aconto skatter.
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Note

Resultatopgerelse
for aret 1/1 - 31/12 2023

17.

2023 2022
Bruttofortjeneste 78.235.223 85.661.160
Personaleomkostninger -15.630.615 -12.262.025
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlaeegsaktiver -638.649 -544.940
Andre driftsomkostninger -18.750.306 -17.867.624
Dagsverdiregulering af investeringsaktiver 9.527.480 -136.491.981
Resultat af primeer drift 52.743.133 -81.505.410
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 1.538.075 562.550
Andre finansielle indtegter 8.813.047 32.803.152
Andre finansielle omkostninger -31.584.691 -22.248.910
Resultat for skat 31.509.564 -70.388.618
Skat af arets resultat -6.595.289 9.453.898
Arets resultat 24.914.275 -60.934.720
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Note

11

12

Balance - Aktiver
pr. 31. december 2023

Anlzegsaktiver

Materielle anlzegsaktiver
Investeringsejendomme

Andre anleeg, driftsmateriel og inventar
Materielle anlegsaktiver under udferelse

Materielle anlzegsaktiver i alt

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Finansielle anlaegsaktiver i alt

Anlzgsaktiver i alt

Omsztningsaktiver
Varebeholdninger
Fremstillede varer og handelsvarer

Varebeholdninger i alt

Tilgodehavender

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Andre tilgodehavender
Periodeafgransningsposter

Tilgodehavender i alt

Vardipapirer og kapitalandele
Andre veerdipapirer og kapitalandele

Vardipapirer og kapitalandele i alt

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger

Likvide beholdninger i alt

Omsztningsaktiver i alt
Aktiver i alt

2023

18.

2022

1.136.740.846

2.058.507
39.240.503

1.111.703.192

2.283.320
15.400.572

1.178.039.856

1.129.387.084

9.072.255 7.534.180
120.000 120.000
9.192.255 7.654.180

1.187.232.111

1.137.041.264

0 2.517.857

0 2.517.857
4.233.374 2.527.397
25.212.946 19.849.830
131.665 153.179
29.577.985 22.530.406
53.436.815 40.293.863
53.436.815 40.293.863
1.833.570 24.066.228
1.833.570 24.066.228
84.848.370 89.408.354

1.272.080.481

1.226.449.618
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Note

13
14
15

16
17

18

19

20

21

22

23

Balance - Passiver
pr. 31. december 2023

Egenkapital

Virksomhedskapital

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

Egenkapital i alt

Hensatte forpligtigelser
Hensaettelser til udskudt skat
Andre hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtigelser i alt

Langfristede geeldsforpligtigelser
Geeld til kreditinstitutter

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Geld til tilknyttede virksomheder

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

Kortfristede gzeldsforpligtigelser

Geeld til kreditinstitutter

Modtagne forudbetalinger fra kunder

Leveranderer af varer og tjenesteydelser

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

Kortfristede gzeldsforpligtigelser i alt
Geaeldsforpligtigelser i alt

Passiver i alt

Sikkerheder og pantsatninger
Eventualforpligtelser og eventualaktiver

Useadvanlige forhold

19.

2023 2022
650.268 650.268
7.901.255 6.363.180
382.549.229 360.030.714
391.100.752 367.044.162
42.494.023 40.294.119
8.088.175 6.949.540
50.582.198 47.243.659
692.856.702 660.681.968
29.066.486 27.148.878
61.423.829 44.275.765
2.133.176 8.838.218
785.480.193 740.944.829
24.060.300 39.843.600
2.612.362 1.899.195
11.697.383 7.876.772
6.547.293 21.597.401
44.917.338 71.216.968
830.397.531 812.161.797

1.272.080.481

1.226.449.618
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Note

Noter til arsregnskabet

Personaleomkostninger

Lenninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Personaleomkostninger i alt

Det gennemsnitlige antal fuldtidsmedarbejdere beskaftigede i
regnskabsperioden udgjorde

Personaleomkostninger sidste ar
Lenninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Personaleomkostninger sidste ar i alt

Det gennemsnitlige antal fuldtidsmedarbejdere beskaftigede i
regnskabsperioden udgjorde

Dagsvardiregulering af investeringsaktiver
Dagsvardiregulering af investeringsejendomme, indtaegt
Dagsvardiregulering af investeringsaktiver i alt

Andre finansielle indtegter
Renter vedrerende tilknyttede virksomheder udger t.kr. 30

Realiserede og urealiserede kursgevinster pa vaerdipapirer udger t.kr. 2187

Andre finansielle omkostninger
Renter vedrerende tilknyttede virksomheder udger t.kr. 349

Realiserede og urealiserede kurstab pa vaerdipapirer udger t.kr. 0
Dagsveardiregulering af geeld vedrerende investeringejendomme udger kr. 298

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

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

Arets resultat i alt

21.

2023

15.261.429
0
369.186

15.630.615

36

11.908.359
0
353.666

12.262.025

27

9.527.480

9.527.480

1.538.075
23.376.200

24.914.275

DinRevisor

This document has esignatur Agreement-ID: 81fd3btPQHz251944130



Note

6

Investeringsejendomme

Kostpris, primo

Tilgang i arets lgb
Afgang i arets lab

Noter til arsregnskabet

Overfort til investeringsejendomme under udferelse

Kostpris i alt

Verdiregulering, primo
Arets vaerdiregulering
Verdireguleringer i alt

Investeringsejendomme i alt

22.

2023

990.451.583
38.178.667
-13.458.925
-9.209.568

1.005.961.757

121.251.609
9.527.480

130.779.089

1.136.740.846

Investeringsejendomme verdiansattes individuelt til skennet dagsveerdi, pa felgende grundlag.

Afkastkrav/Bruttoleje:
Boligejendomme

Forstaeder Nord
Forstaeder Nord
Forstaeder Nord
Forstaeder Nord
Forsteeder Syd
Forsteder Syd
Sjelland
Sjeelland
Sjeelland
Sjeelland
Sjeelland
Sjeelland

Trekantsomradet
Trekantsomréadet

Arhus
Arhus
Nordjylland
Nordjylland

Beliggenhed/Stand Bruttoleje pr. kvm  Afkastkrav
Sekundaer kr. 380 - kr. 2.307 5,00-5,50%
Sekundeer kr. 360 - kr. 1.667 6,00-6,50%
Sekundaer kr. 538 - kr. 1.835 7,00-7,50%
Sekundeer kr. 647 8,00%
Sekundeer kr. 401 6,00%
Sekundeer kr. 483 8,00%
Sekundaer kr. 592 - kr. 1.191 3,00%
Sekundeer kr. 1.073 -kr. 1.186  5,50%
Sekundaer kr. 234 - kr. 1.647 6,00-6,50%
Sekundeer kr. 218 - kr. 1.756 7,00-7,55%
Sekundaer kr. 467 - kr. 1.749 8,00%
Sekundeer kr. 724 - 807 9,00%
Sekundaer kr. 626 - kr. 708 8,00-8,50%
Sekundeer kr. 300 - kr. 3.850 9,00%
Sekundeer kr. 890 3,50%
Sekundeer kr. 548 6,00%
Sekundaer kr. 422 - kr. 729 6,00%
Sekundeer kr. 328 - kr. 413 8,00%
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Note

Retailejendomme

Forstaeder Nord
Forstaeder Nord
Forstader Nord
Sjeelland
Sjeelland
Sjeelland
Trekantsomradet
Trekantsomradet

Kontorejendomme

Forstaeder Nord
Forstaeder Nord
Forstaeder Nord
Forstaeder Nord
Forstaeder Nord
Forsteeder Syd
Forsteeder Syd
Fyn

Sjeelland
Sjeelland
Sjeelland
Trekantsomradet

Andre anlzeg, driftsmateriel og inventar

Kostpris, primo
Tilgang i arets lab
Afgang i arets lgb
Kostpris i alt

Af-/nedskrivninger, primo

Noter til arsregnskabet

23.

Af-/nedskrivninger, afheendede anlagsakriver

Arets af-/nedskrivninger

Afskrivninger i alt

2023
Beliggenhed/Stand Bruttoleje pr. kvm  Afkastkrav
Sekundaer kr. 864 - kr. 4.020 5,50%
Sekundeer kr. 781 - kr. 2.031 6,00-6,50%
Sekundeer kr. 355 7,00%
Sekundeer kr. 311 - kr. 2.341 6,00-6,50%
Sekundaer kr. 120 - kr. 2.564 7,00-7,55%
Sekundeer kr. 799 - kr. 1.354 8,00%
Sekundeer kr. 863 8,00%
Sekundeer kr. 393 - kr. 948 9,00%
Beliggenhed/Stand Bruttoleje pr. kvm  Afkastkrav
Sekundeer kr. 352 - kr. 1.361 5,00-5,50%
Sekundaer kr. 507 - kr. 2.015 6,00-6,50%
Sekundeer kr. 93 -kr. 1.159 7,00%
Sekundeer kr. 752 8,00%
Sekundeer kr. 315 -kr. 1.711 9,00%
Sekundaer kr. 127 - kr. 363 6,00%
Sekundeer kr. 813 8,00%
Sekundaer kr. 275 - kr. 676 9,00%
Sekundeer kr. 531 - kr. 1.067 6,00-6,50%
Sekundaer kr. 408 - kr. 4.544 7,00-7,55%
Sekundeer kr. 512 8,00%
Sekundaer kr. 222 - kr. 3.850 9,00%
4.289.818
525.749
-136.305
4.679.262
-2.006.498
24.392
-638.649
-2.620.755
2.058.507

Andre anlzeg, driftsmateriel og inventar i alt
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Note

8

10

11

12

Noter til arsregnskabet

Materielle anlaegsaktiver under udferelse
Kostpris, primo

Tilgang i arets lgb

Overfort til investeringsejendomme

Kostpris i alt

Materielle anlzegsaktiver under udferelse i alt

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kospris, primo
Kostpris i alt

Veardiregulering, primo
Resultatandel

Verdireguleringer i alt

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder i alt

Selskabet ejer folgende kapitalandele i tilknyttede virksomheder:
Resultat

Estate Invest 2015 ApS, Frederiksverk 1.538.075

Andre tilgodehavender
Depositum
Andre tilgodehavender i alt

Omszetningssaktiver

I regnskabsposten Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser forfalder der t.kr. O efter 1 ar.

24.

2023

15.400.572
14.630.363
9.209.568

39.240.503

39.240.503

1.171.000

1.171.000

6.363.180
1.538.075

7.901.255

9.072.255

Egenkapital

9.072.256

Ejerandel

100%

120.000

120.000

I regnskabsposten Andre tilgodehavender forfalder der t.kr. 8.088 efter 1 ar.

I regnskabsposten Periodeafgrasningsposter forfalder der t.kr. 0 efter 1 ar.

I rengskabsposten Andre vaerdipapirer og kapitalandele forfalder der t.kr. 53.437 efter 1 ar.

Periodeafgraensningsposter

Noten periodeafgrasningsposter pa t.kr 132 vedrerer forudbetalte forsikringer.
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Note

13

14

15

16

17

18

19

Noter til arsregnskabet

Virksomhedskapital
Anpartskapital, primo
Virksomhedskapital i alt

Reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode
Reserve, primo

Arets regulering

Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode i alt

Overfort overskud eller underskud
Overfort resultat, primo

Arets overforte resultat

Arets @ndring finansielle kontrakter
Overfort overskud eller underskud i alt

Henszttelser til udskudt skat
Hensettelser til udskudt skat, primo
Arets @ndring i udskudt skat
Henszettelser til udskudt skat i alt

Andre hensatte forpligtelser
Andre hensettelser, primo

Arets @ndring til andre hensattelser
Andre hensatte forpligtelser i alt

Geeld til kreditinstitutter

Selskabet har indgéet finansielle kontrakter i forbindelse med lanoptagning.

25.

2023

650.268

650.268

6.363.180
1.538.075

7.901.255

360.030.714
23.376.200
-857.685

382.549.229

40.294.119
2.199.904

42.494.023

6.949.540
1.138.635

8.088.175

Markedsverdien udger pa balancedagen t.kr. -3.990. De finansielle kontrakter udlgber 2038

(tkr. -3.990).

Langfristede gaeldsforpligtigelser

Langfristet geeld til Kreditinstuttter der forfalder efter 5 ar udger t.kr. 565.107

Langfristet geeld til Modtagne forudbetalinger fra kunder der forfalder efter 5 &r udger t.kr. 29.066

Langfristet geeld til Geeld til tilknyttede virksomheder der forfalder efter 5 ar udger t.kr. 0

Langfristet geeld til Anden geeld der forfalder efter 5 &r udger t.kr. O
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Note

20

21

22

23

26.

Noter til arsregnskabet

2023

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

kr. 6.389.631, heraf udger selskabsskat kr. 4.232.055 og specificeres:

Selskabsskat, primo 17.706.470
Skat af arets resultat 4.395.385
Udbytteskat -5.668
Restskat -17.706.470
Selskabsskat i alt 4.389.717
Skyldig selskabsskat i alt 4.389.717

Sikkerheder og pantsztninger

Prioritetsgaeld til realkreditinstitutter hvor den samlede geeld udger t.kr. 679.326 har pant t.kr. 886.186 i
aktiver med regnskabsmaessig veerdi t.kr. 1.157.289

Til sikkerhed for geeld til pengeinstitut, hvor den samlede geeld udger t.kr. 35.000 er der deponeret
ejerpantebrev pa nom. t.kr. 141.198 med pant i aktiver, hvis regnskabsmaessige veerdi udger t.kr.
556.117

Til sikkerhed for geeld til pengeinstitut, hvor den samlede gald udger t.kr. 14.382 er der stillet
sikkerhed med selskabets vaerdipapirdepot, hvis regnskabsmaessige vaerdi udger t.kr. 5.263

Selskabet har stillet selvskyldnerkaution overfor tilknyttede virksomheders bankforbindelser, hvor
galden pr. 31. december 2023 udger t.kr. 1

Selskabet har stillet selvskyldnerkaution overfor tredjemands bankforbindelser, hvor geelden pr. 31.
december 2023 udger t.kr. 0

Eventualforpligtelser og eventualaktiver
Andre eventualforpligtelser:

Selskabet er sambeskattet med evrige danske selskaber i koncernen. Som tilknyttet virksomhed heafter
selskabet ubegrenset og solidarisk med de gvrige selskaber i sambeskatningen for danske
selskabsskatter, kildeskatter pa udbytte, renter og royalties indenfor sambeskatningskredsen. Skyldige
selskabsskatter og kildeskatter indenfor sambeskatningskredsen udger pr. balancedagen t.kr. 1.430.
Eventuelle senere korrektioner af den skattepligtige sambeskatningsindkomst eller kildeskatter vil
kunne medfore, at selskabets heftelse udger et storre belob.

Usaedvanlige forhold

Selskabet er udfordret pa likviditeten grundet stigende renter. P4 baggrund heraf har selskabets ejere
afgivet indestaelseserklaering for driften indtil den 31. december 2024 indtil t.kr. 2.600, hvorfor der
ikke er usikkerhed om selskabets fortsatte drift..
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