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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Ledelsespitegning

Direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31. december 2023 for NL
Retail ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig, og efter min opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af re-

sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2023.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 21. juni 2024

Direktion

Mads Ulrich

Direktor
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Den uathaengige revisors erklering om udvidet gennemgang

Til anpartshaverne i NL Retail ApS

Konklusion

Vi har udfert udvidet gennemgang af arsregnskabet for NL Retail ApS for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2023, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, noter og anvendt regn-
skabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af sel-
skabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af selskabets akti-
viteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2023 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores udvidede gennemgang i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erkleringsstan-
dard for smé virksomheder og FSR - danske revisorers standard om udvidet gennemgang af arsregnska-
ber, der udarbejdes efter arsregnskabsloven. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er naermere be-
skrevet i afsnittet ”Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet”. Vi er uathaengige 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 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 opndede bevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklu-
sion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-

ser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte
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 li-
kvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Dette kreever, at vi planlaegger og udferer
handlinger med henblik pa at opna begranset sikkerhed for vores konklusion om arsregnskabet og derud-
over udferer specifikt kraevede supplerende handlinger med henblik pé at opné yderligere sikkerhed for
vores konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primeert bestér af foresporgsler til ledelsen og, hvor det

er hensigtsmaessigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt kraevede supplerende
handlinger samt vurdering af det opnaede bevis.
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Den uathaengige revisors erklering om udvidet gennemgang

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

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 udvidede gennemgang af arsregnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetnin-
gen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet
eller vores viden opnéet ved den udvidede gennemgang 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 udforte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vee-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kebenhavn, den 21. juni 2024

Grant Thornton
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 34 20 99 36

Michael Beuchert
statsautoriseret revisor
mne32794
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Selskabsoplysninger

Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Selskabet

Direktion

Revision

Bankforbindelse

Modervirksomhed

NL Retail ApS

C/O Grant Thornton
Stockholmsgade 45
2100 Kebenhavn

CVR-nr.: 36953535

Stiftet: 23. juni 2015

Hjemsted: Kebenhavn

Regnskabsar: 1. januar - 31. december
Mads Ulrich, Direktor

Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab
Stockholmsgade 45

2100 Kebenhavn ¢

Danske Bank

FFC3 ApS
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets aktivitet har i lighed med tidligere ar bestéaet af investerung i ejendomme samt enhver anden
hermed beslegtet virksomhed.

Usikkerhed ved indregning eller maling

Selskabets ejendomme indregnes til dagsverdi efter reglerne om investeringsejendomme. Der foretages
sdledes lobende veardireguleringer til dagsverdi, hvorfor der ikke skal foretages systematiske
afskrivninger over ejendommenes veardi. Prioritetsgeld og anden gzld vedrerende
investeringsejendomme indregnes til amortiseret kostpris svarende til nominel verdi.

Ejendommenes verdi er fastlagt pa basis af en beregnet kapitalverdi. I den udstraekning markedsrenter
@ndrer sig og en investors rentekrav @ndres, eller ejendommenes forhold i evrigt endres, kan
ejendommenes verdi tilsvarende eendre sig.

Ved markedsverdi vurdering af selskabets erhvervsejendommene pr. 31. december 2023 er der anvendt
et basis afkastkrav pa 5,50-6,00%. Ved anvendelse af ovennavnte afkastkrav er de samlede
investeringsejendomme opgjort til 34.724 tkr.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold

Arets bruttofortjeneste udger 1.683 t.kr. mod 1.358 tkr. sidste ar. Det ordinzre resultat efter skat udger
480 t.kr. mod 1.504 t.kr. sidste ar. Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.

Begivenheder efter regnskabsérets udleb

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke selskabets
finansielle stilling vaesentligt.
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

2023 2022

Note kr. t.kr.

Bruttofortjeneste 1.682.821 1.358

Verdiregulering af investeringsejendomme -354.000 716

Driftsresultat 1.328.821 2.074

Andre finansielle indtaegter 11.279 0

2 Qvrige finansielle omkostninger -724.673 -146

Resultat for skat 615.427 1.928

3 Skat af arets resultat -135.391 -424

Arets resultat 480.036 1.504
Forslag til resultatdisponering:

Overfores til overfort resultat 480.036 1.504

Disponeret i alt 480.036 1.504
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Aktiver
2023 2022
Note kr. t.kr.
Anlzegsaktiver
4 Investeringsejendomme 33.731.000 34.085
Materielle anlaegsaktiver i alt 33.731.000 34.085
Anlzgsaktiver i alt 33.731.000 34.085
Omsztningsaktiver
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 12.029.413 10.840
Andre tilgodehavender 0 19
Tilgodehavender i alt 12.029.413 10.859
Likvide beholdninger 486.834 496
Omsatningsaktiver i alt 12.516.247 11.355
Aktiver i alt 46.247.247 45.440
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Passiver
2023 2022
Note kr. t.kr.
Egenkapital
Virksomhedskapital 50.000 50
Overfort resultat 17.559.513 17.079
Egenkapital i alt 17.609.513 17.129
Hensatte forpligtelser
Henseettelser til udskudt skat 4.502.009 4.416
Hensatte forpligtelser i alt 4.502.009 4.416
Gealdsforpligtelser
Geeld til realkreditinstitutter 7.155.320 7.593
Deposita 1.153.971 999
5 Langfristede gaeldsforpligtelser i alt 8.309.291 8.592
5 Kortfristet del af langfristet gaeld 454.789 472
Geeld til tilknyttede virksomheder 14.242.774 13.766
Skyldig selskabsskat til tilknyttede virksomheder 49.742 103
Anden geld 1.079.129 962
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 15.826.434 15.303
Geldsforpligtelser i alt 24.135.725 23.895
Passiver i alt 46.247.247 45.440

Usikkerhed ved indregning eller maling
Oplysninger om dagsvzerdi

Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

R\ =

Eventualposter
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Egenkapitalopgoerelse

Virksomhedska- Overfort resul-
pital tat I alt
Kkr. Kkr. Kkr.
Egenkapital 1. januar 2023 50.000 17.079.477 17.129.477
Arets overforte overskud eller underskud 0 480.036 480.036
50.000 17.559.513 17.609.513
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Noter

2023 2022

Usikkerhed ved indregning eller miling

Selskabets ejendomme indregnes til dagsveerdi efter reglerne om investeringsejendomme. Der
foretages saledes lebende verdireguleringer til dagsveerdi, hvorfor der ikke skal foretages
systematiske afskrivninger over ejendommenes verdi. Prioritetsgaeld og anden gaeld vedrerende
investeringsejendomme indregnes til amortiseret kostpris svarende til nominel verdi.

Ejendommenes verdi er fastlagt pad basis af en beregnet kapitalverdi. I den udstreekning
markedsrenter @ndrer sig og en investors rentekrav @ndres, eller ejendommenes forhold i @vrigt
@ndres, kan ejendommenes verdi tilsvarende @ndre sig.

Ved markedsvaerdi vurdering af selskabets erhvervsejendommene pr. 31. december 2023 er der

anvendt et basis afkastkrav pa 5,75-6,00%. Ved anvendelse af ovenneavnte afkastkrav er de
samlede investeringsejendomme opgjort til 33.731 tkr.

Ovrige finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger, tilknyttede virksomheder 39.006 61
Andre finansielle omkostninger 685.667 85
724.673 146

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat 49.742 103
Arets regulering af udskudt skat 85.649 321
135.391 424

Investeringsejendomme

Kostpris 1. januar 2023 21.443.476 21.443
Kostpris 31. december 2023 21.443.476 21.443
Regulering til dagsveerdi 1. januar 2023 12.641.524 11.926
Arets regulering til dagsvaerdi -354.000 716
Regulering til dagsveerdi 31. december 2023 12.287.524 12.642
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2023 33.731.000 34.085
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Noter

Investeringsejendomme (fortsat)

Ved opgerelse af afkastet for de enkelte ejendomme tages udgangspunkt i forventede lejeindtagter
ved fuld udlejning af ejendommene. Forventede drifts-, administrations- og vedligeholdelsesom-
kostninger fratrackkes. Den herefter beregnede verdi korrigeres for indregnet tomgangsleje for en
passende periode samt forventede omkostninger til indretning og sterre vedligeholdelsesarbejder
mv., ligesom deposita og forudbetalt leje tilleegges.

Ejendommens veerdi er fastlagt pa basis af beregnet kapitalveerdi. I den udstraekning markedsrenter
@ndrer sig og en investors rentekrav andres, eller ejendommens forhold i evrigt e@ndres, kan
ejendommens verdi tilsvarende endre sig.

Ved markedsverdi vurdering af ejendomme pr. 31. december 2023 er der anvendt et basis
afkastkrav pa 5,75-6,00% for erhvervsejendomme.

Foelsomhedsanalyse

Dagsveardien af investeringsejendommene udger 33.731 tkr. pr. 31. december 2023. Den opgjorte
dagsveerdi er et skon foretaget af ledelsen pa basis af tilgaengelige oplysninger og aktuelle forvent-
ninger til fremtiden. Folsomheden af det gennemsnitlige afkastkrav kan illustreres ved, at ved en
stigning 1 afkastprocenten pa 0,5 %-point pr. ejendom vil dagsverdien falde med 2.573 t.kr. Et fald
i afkastprocenten pé 0,5 %-point pr. ejendom vil medfere en stigning i dagsverdien pa 3.056 t.kr.

Gealdsforpligtelser
Kortfristet Langfristet

Geld i alt del af lang- geeld Restgzeld
31/12 2023 fristet geeld 31/12 2023 efter 5 ar
kr. kr. kr. kr.
Geeld til realkreditinstitutter 7.610.109 454.789 7.155.320 5.141.816
Deposita 1.153.971 0 1.153.971 0
8.764.080 454.789 8.309.291 5.141.816

Oplysninger om dagsvzerdi
Investerings-
ejendomme
kr.
Dagsverdi 31. december 2023 33.731.000
Arets urealiserede @ndringer af dagsvardi indregnet i resultatopgerelsen -354.000
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Noter

7. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, 7.610 t.kr., er der givet pant i grunde og bygninger,
hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2023 udger 33.731 t.kr.

Selskabets ultimative ejer kautionerer tillige for selskabets geeld til realkreditinstitutter.

8. Eventualposter
Sambeskatning
Selskabet indgér i den nationale sambeskatning med FFC3 ApS, CVR-nr. 27650848, som er admi-

nistrationsselskab og hafter fra og med regnskabséret 2012 ubegraenset og solidarisk med de ov-
rige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.

Selskabet hafter fra og med 1. juli 2012 ubegranset og solidarisk med de gvrige sambeskattede
selskaber for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter.

Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter eller kildeskatter mv. vil kunne medfere, at sel-
skabets haeftelse udger et andet belgb.
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for NL Retail ApS er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for
en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at folge enkelte regler for klasse C-virksom-
heder.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vaerdiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af @ndrede
regnskabsmaessige skeon af belab, der tidligere har veret indregnet i resultatopgerelsen.

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

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

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfelgende males aktiver og forplig-
telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

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

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder indtaegter fra erhvervslokaler, omkostninger vedrarende drift af ejedomme,
reperations- og vedligeholdelsesomkostninger, skatter, afgifter og andre omkostninger.

Omkostninger vedrerende udlejningsejendomme indeholder omkostninger vedrerende drift af
ejendomme, reperations-og vedligeholdelsesomkostninger, skatter, afgifter og andre omkostninger.

Andre driftsindteegter indeholder regnskabsposter af sekundar karakter i forhold til virksomhedens
hovedaktiviteter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle anleegsaktiver.

Verdiregulering af investeringsejendomme

Verdiregulering af investeringsejendomme indeholder verdireguleringer af ejendomme til dagsverdi
samt gevinst/tab ved afhandelse af ejendomme.
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Finansielle indtegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrarer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved fi-
nansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og kurstab vedrerende veerdipapirer, geld og
transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleeg og godtge-
relser under acontoskatteordningen mv.

Skat af rets resultat

Arets skat, der bestér af &rets aktuelle selskabsskat og @&ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
fores til posteringer direkte i egenkapitalen.

Modervirksomheden og de danske tilknyttede virksomheder er omfattet af de danske regler om tvungen
sambeskatning af koncernens danske virksomheder.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskat-
tede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomhe-
der med skattemassigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette
underskud (fuld fordeling).

Balancen

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme maéles ved forste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kabspris og
eventuelle direkte tilknyttede omkostninger.

Investeringsejendomme maéles efterfelgende ejendom for ejendom til en skennet dagsveerdi, der svarer til
det belgb, som den enkelte ejendom vurderes at ville kunne szlges for pa balancedagen til en uathengig
kaber. Dagsverdien opgeres ved anvendelse af en afkastbaseret model som baseres pa den budgetterede
nettoindtjening for det kommende ar tilpasset en normalindtjening og ved anvendelse af et afkastkrav,
der afspejler markedets aktuelle afkastkrav for tilsvarende ejendomme. Verdien reguleres for forhold,
som ikke afspejles i normalindtjeningen, f.eks. faktisk tomgang, sterre renoveringsarbejder o.l. Den an-
vendte veerdiansattelsesmodel er uandret i forhold til sidste regnskabsar.

Omkostninger, der tilferer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til anskaf-
felsestidspunktet og som derved forbedrer ejendommens fremtidige afkast, tillegges kostprisen som en
forbedring. Omkostninger, der ikke tilforer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber, ind-
regnes i resultatopgerelsen under omkostninger vedrerende investeringsejendomme”.

Investeringsejendomme har som gvrige materielle anleegsaktiver, bortset fra grunde, en begraenset leve-
tid. Den vaerdiforringelse, der finder sted, efterhdnden som en investeringsejendom foraeldes, afspejles i
investeringsejendommens lgbende maling til dagsveerdi. Der foretages derfor ikke systematiske afskriv-
ninger over investeringsejendommens brugstid.
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

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

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel verdi. Der
nedskrives til nettorealisationsveerdien med henblik pé at imedega forventede tab.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter.

Egenkapital
Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for ret, vises som en serskilt post under egenkapitalen.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster og for betalte aconto-
skatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser preesenteres modregnet i det omfang, der er legal
modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes 1 balancen som ”Tilgodehavende
selskabsskat" eller ”Skyldig selskabsskat”.

Efter sambeskatningsreglerne haefter NL Retail ApS solidarisk og ubegraenset over for skattemyndighe-

derne for selskabsskatter og kildeskatter pa renter, royalties og udbytter opstiet inden for sambeskat-
ningskredsen.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemessig veaerdi af

aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling
af forpligtelsen.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med balance-
dagens lovgivning vil vaere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat.

Gzldsforpligtelser

Finansielle geldsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af af-
holdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder indregnes de finansielle forpligtelser til amorti-
seret kostpris svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, sdledes at for-
skellen mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes i resultatopgerelsen over ldneperioden.

Geldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veaerdi.
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