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KFl Erhvervsdrivende Fond (KFI)

Mission

KFI's mission er at stille lokationer og finansielle ydelser til rAdighed for den selvsteendige kebmand samt at
uddele midler til denne under hensyntagen til baeredygtige lgsninger

Vision

KFI's vision er at styrke den selvstaendige ksbmands position

Formal

- at garantere for 1&n, der ydes til selskaber, som direkte eller indirekte
er 100% ejet af fonden, til disses drift og byggeri med henblik pa
tilvejebringelse og indretning af erhvervslokaler

- at yde garantier til kesbmaend til optagelse af 1&n samt yde finansiering og
rédgivning til kebmaznd til drift, modernisering, overtagelse og etablering
af sterre butikker, herunder ogsé at stille garantier overfor bygherre i
forbindelse med opferelse af forretningsejendomme

- at stille garantier for huslejen i kebmeends lejemél vedrerende sterre
butiksenheder, samt stille garantier for |&n i tilfeelde, hvor det efter en
konkret vurdering skennes forsvarligt for at imedega tab pé lebende
engagementer

- p& anden made, herunder gennem ejerskab, finansiering, rddgivning
eller udviklingsopgaver, at fremme de selvstaendige danske kebmaends
interesser

Anvendelse af overskud
Fondens eventuelle &rlige overskud opgjort i henhold til &rsregnskabsloven
efter konsolidering af fonden kan anvendes til:

-at sikre den fortsatte udvikling af fondens helejede datterselskaber,
herunder i form af tilskud til disse selskaber

-at uddele skonomisk statte til erhvervsudvikling og andre
forretningsmaessige og sociale tiltag til fremme af den selvstendige
kebmands interesser i Danmark

- at uddele stette til uddannelse og dygtiggerelse af kebmaend

- at uddele statte til institutioner, virksomheder, foreninger og personer,
der direkte eller indirekte arbejder til fordel for den selvstaendige
kebmand og dennes interesser

Pkonomisk stette kan uddeles direkte eller indirekte, herunder gennem
fastseettelse af renter, husleje, leasingafgift, garantiprovision m.v., der er
mindre gunstig for fonden end markedsmaessige vilkar betinger.

Uddelinger

Selvsteendige kebmeend kan anssge om uddelinger fra KFL.

Selvstaendig: Ejerskab eller plan om selvstaendigt ejerskab af en
betydelig del af butiksdriften

Kebmand: En person, der handler med et bredt sortiment af
dagligvarer og har - eller har potentiale til at nd - en omsatning p& 15
mio. kr.(ekskl. moms)

Bestyrelse

Formand, adm. direktar Bo Rygaard

Neaestformand, direkter Michael August Bonde Christiansen

Best. medlem, direkter Jesper Eigen Maller

Best.medlem, best. mediem og politisk koemmentator John Wagner
Nielsen

Direktion
Adm. direkter/CEQ Terje Laurberg Lynge List



Brev til KFl's interessenter

Indfrielse af vigtige mal og staerk positionering hos kebmaendene

Med et resultat af primeer drift for dagsveerdireguleringer af ejendom-
me pé 261 mio. kr. - det bedste | fondens historie - og et resultat fer skat
pa 425 mio. kr. levede KF1 12023 igen op til sine finansielle mélsztnin-
ger. Resultatet styrker en [ forvejen hgj uddelingsevne og anses som
meget tilfredsstillende.

En fortsat optimering af ejendomsportefalien, en teet dialog og opfalg-
ning med lejerne, samt en velfungerende kreditpolitik var vigtige ele-
menter | skabelsen af et farbedret resultat af den primaere drift. Re-
sultatet for skat blev negativt pévirket af et kraftigt eget renteniveau.

Uddelinger med fokus pé baeredygtighed og kebmaendenes konkur-
renceevne

Med uddelinger p& 204 mio. kr. opretholdt KFI et hejt uddelingsniveau,
kun overgdet af rekordaret 2022, der bad pé ekstraordineere uddelinger
pé grund af de voldsomme omkostninger til energi. KF1 har i 2023 saer-
ligt fokuseret pa uddelinger indenfor baeredygtige energilasninger, ud-
dannelse og tiltag, hvor kebmanden styrker sin roile i lokalsamfundet.
Herudover har KFl blandt andet uddelt til et stort antal moderniseringer
af kebmandsbutikker, der har veeret med til at styrke kebmaendenes
konkurrenceevne yderligere.

Vigtige begivenheder og milepzle

Af szerlige begivenheder fra &ret kan naevnes kebet af butiks- og er-
hvervsejendommen Rotunden i Hellerup og arbejdet med opferelsen af
en starre butiks- og boligejendom pé Toftegaards Plads i Vaiby. Begge
vigtige milepeele for KFI, som underbygger fondens formal og fremtidi-
ge indtjeningsevne.

| en kendskabs- og tilfredshedsmaling blandt kebmaendene fik KF1 den
bedste bedsmmelse nogensinde. Denne tilkendegivelse fra kebmaen-

Bo Rygaard
Bestyrelsesformand
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dene anses som meget veerdifuld og udger en vigtig forudseastning for
fondens positive virke. | forleengelse heraf fuldferte KFl1i2023 arbejdet
med en opdatering og modernisering af fondens visuelle identitet, her-
under en ny hjemmeside, der flugter med ksbmeandenes opfattelse af
fonden som en vigtig og imgdekommende samarbejdspartner.

Sidst men ikke mindst fortsatte KFI det strukturerede arbejde med at
leve op til Paris-aftalen og fastsatte en klimamaélsztning for de kom-
mende &r.

Forventninger til 2024 - udarbejdelse af ny strategi

KFI forventer i 2024 et resultat af primeer drift far dagsvesrdiregulering
af ejendomme pé niveau med 2023, stattet af en vaerdifast ejendoms-
portefglje, fuld effekt af ejendomsopkeb og feerdiggarelsen og udlej-
ningen af vigtige ejendomsprojekter. Vi forudser dog en gget, nega-
tiv pavirkning af resultatet fer skat som konsekvens af et fortsat hgjt
renteniveau. Uddelingerne forventes ligeledes at fortsastte pa et hejt
niveau med fokus pé konkurrencestyrkende tiltag hos kabmaendene. |
2024 udarbejdes ny strategi geeldende for 2025-2027.

Der skal lyde en stor tak til de selvsteendige kebmeend, deres keeder og
vores gvrige samarbejdspartnere samt medarbejdere for et godt sam-

arbejde 12023.

God leeselyst!

Terje Laurberg Lyngs List
Adm. direktsr/CEO



Ledelses-
beretning




Indhold

LEDELSESBERETNING ARSREGNSKAB

6  Koncernen: Hoved- og nagletal 28  Pategninger

7 Aretital 31 Resultatopgarelse

9  Strategi 32 Balance
11 uddelinger 34  Egenkapitalopgerelse
13  Forretningsomrader 35  Pengestremsopgerelse
14  Ejendomme 36 Noter

16 Finansieringsaktiviteter
17  investering

18  Associerede virksomheder
20  Risikostyring

21 samfundsansvar

22  Ledelse og organisation
24 Bestyrelse

25  Direktion

26  Koncerndiagram

KFI Erhvervsdrivende Fond = /irsrapport 2023




Koncernen: Hoved- og nggletal

Mio. kr. 2023 2022 2021 2020 208
Resultatopgorelse

Nettoomsaetning 51 497 477 468 472
Resultat af primaer drift fer dagsveerdiregulering af 261 254 244 230 206
investeringsejendomme

Resultat af primaer drift efter dagsveerdiregulering af 322 374 489 295 240
investeringsejendomme

Finansielle poster -46 -38 8 23 34
Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede virksomheder I 148 88 107 36 3
Resultat for skat 425 433 594 355 278
Arets resultat 383 428 430 294 215
Balance

Balancesum 8.005 7.305 7.115 6.666 6.679
Egenkapital 4.231 4.030 3.768 3.434 3.288
Uddelinger, inklusive tilbagefarsler 176 180 165 146 115
Pengestromsopgorelse

Pengestram fra driftsaktivitet 263 272 335 300 144
Pengestrgm fra investeringsaktivitet -b11 148 -76 13 -227
Heraf investering i materielle anlaegsaktiver -538 -286 =218 -72 -403
Pengestram fra finansieringsaktivitet -249 =221 -162 -332 80
Arets pengestram/farskydning i likvider 1 -98 98 -19 -23
Nogletali %

Overskudsgrad 83.0 75,3 98,3 63,0 50.9
Afkastningsgrad 4,0 51 6,8 4.4 3.6
Soliditetsgrad 52,8 55,2 53,0 51,5 49,2
Gennemsnitligt antal fuldtidsbeskaeftigede 41 38 40 42 42
De i hoved- og nagletalsoversigten anferte nagletal er Overskudsgrad: Resultat af primeer drift x 100

a Nettoomsaetning
beregnet saledes:

Afkastningsgrad: Resultat af primeer drift x 100
Aktiver i alt ultimo
Soliditetsgrad . Egenkapital ultimao x 100

Passiver i alt ultimo
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Aret i tal

Rekordomseetning og saerdeles
tilfredsstillende resultat

Nettoomsaetningen udgjorde i 2023 511 mio. kr. (497). Lejeindteegter-
ne fra ejendommene landede i ny rekord og steg til 418 mio. kr. {401},
primzert som falge af regulering af leje, anskaffelse af ny ejendom og
heldrseffekten af tidligere &rs anskaffelse af nye ejendomme. Stignin-
gen overstiger markant helérseffekten af tidligere ars frasalg af ikke
strategisk vigtige ejendomme.

Ultimo 2023 udgjorde antallet af ejendomme 139. | 2023 blev der in-
vesteret 501 mio. kr. i ejendommene og herunder kgbt en ny ejendom,
Rotunden, beliggende pé Strandvejen i Hellerup. Arets frasalg bestod
alene af tre grundstykker til en samlet bogfart veerdi pa 8 mio. kr., heraf
to som felge af ekspropriation.

Derudover blev der videreudviklet betydeligt pa en raekke ejendoms-
projekter, hvoraf Vigerslev Allé i Valby er det starste. Ud over dette pro-
jekt udgjorde udviklingsprojekterne primaert Blangslevvej i Neestved,
Dildhaven i Herlev, Rundhgjtorvet i Hejbjerg, Domhusgade i Kolding,
Turpinsvinget i Brendby, Hjallesevej i Odense, Koldingvej i Viborg og
Vangebovej i Holte.

Alle disse udviklingsprojekter forventes afsiuttet i Isbet af 2024. Der-
forventes i 2024 fortsatte investeringer i den eksisterende portefalje
og yderligere anskaffelser af nye ejendomme, der matcher KF¥'s op-
kabsstrategi.

Indtaagter fra leasing faldt til i 2023 at udgere 79 mio. kr. (86). Faldet

skete som felge af, at flere tillaegsaftaler havde udlab i 2023, og 2022
var ekstraordinzert pévirket af farstegangsydelser.

Nettoomsaetning (mio. kr.)
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Omkostninger
De eksterne omkostninger, som vedrarer drift af ejendomme samt ad-
ministrationsudgifter, steg i 2023 til 142 mio. kr.{133).

Stigningen i de eksterne omkostninger er primeert et resultat af, at der
er gennemfart fiere vedligeholdelsesarbejder pé ejendommene i 2023
samt, at 2022 var ekstraordinzert positivt pavirket af nedjustering af
hensesttelser til tab pa udlan, garantier og kautioner til kebmaend med
4 mio. kr.

Arets bruttoresultatet udgjorde 368 mio. kr. (364).
Personaleomkostningerne udgjorde 47 mio. kr. {44).

Af- og nedskrivninger p& immaterielie og materielle aktiver belab sig i
2023 til 61 mio. kr. (66).

Dagsvaerdireguleringer

Dagsveerdireguleringerne af investeringsejendomme udviste 1 2023 en
positiv regulering pa 61 mio. kr.(120), heraf 59 mio. kr. (96)1 dagsveerdi-
regulering 0g 2 mio. kr.{24)i avance frasalg af investeringsejendomme.
Veerdireguleringen er primeert et resultat af udviklingen i ejendomspro-
jekter samt stigende driftsresultater i ejendommene, da det gennem-
snitligt veegtede afkastniveau er let stigende udvisende 6,0% (5,9} og
dermed veerdireguleringsmaessigt traekker i den modsatte retning.

Resultat af primaer drift

Resultatet af den primzere drift, far dagsveerdiregulering af investe-
ringsejendomme, udviste i 2023 et overskud pa 261 mio. kr.(264), mens
resultatet af den primaere drift, inklusive dagsveerdiregulering af inve-~
steringsejendomme, udviste et overskud pa 322 mio. kr. (374).

Resultat af primeer drift fer
dagsveerdiregulering
af investeringsejendomme (mio. kr.)
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Associerede virksomheder

Resultatet af associerede virksomheder udgjorde i 2023 et overskud
pé 148 mio. kr.{98). Resultatet af associerede virksomheder overstiger
forventningen ved arets start, hvilket i hgj grad kan henfares til resultat-
forbedring i Dagrofa-koncernen, herunder positiv regulering af udskudt
skat. Andelen af resultatet i Dagrofa-koncernen, inklusive afskrivning
pé goodwill, udgjorde 109 mio. kr. (44), svarende til en forbedring pa
85 mio. kr., hvoraf ca. 56 mio. kr. kan henferes til positiv regulering af
udskudt skat.

Andel af resultat i K/S Danske Immobilien udgjorde 33 mio. kr. (40),
svarende til et fald p8 7 mio. kr., der primzert kan henfgres til starrel-
sen af dagsveerdireguleringen af selskabets investeringsejendomme.
Resultatet er dette til trods sterre end forventningen ved arets begyn-
delse og skyldes en saerdeles tilfredsstillende udlejning. Sammen med
en gennemsnitlig afkastrente pa 4,70% (4,80) har dette resulteretien
positiv dagsveerdiregulering af ejendommene 1 2023, hvoraf fondens
andel udger 15 mio. kr.{22). | tilleeg hertil har selskabet afdeekket sine
realkreditldnien arraekke med fire renteswaps, der ultimo 2023 udviser
en positiv dagsvaerdi pd 33 mio. kr. (68). Arets requlering af renteswaps
med -25 mio. kr., hvoraf fondens ande! udger -8 mio. kr., er indregnet
direkte pa selskabets egenkapital.

Andel af resultat i Pisiffik A/S udgjorde 7 mio. kr. (15), svarende til et
fald p& 8 mio. kr. Selskabets resultat for 2023 er lavere end sidste ars
farventning og udviser 17 mio. kr. {(38). Faldet i resultat skyldes stigen-
de rdvarepriser, omkostningsinflation, herunder hgje lanstigninger og
stigende renteniveau samtidig med, at detailpriserne ikke er steget
tilsvarende.

Finansielle indtaegter og udgifter

De netto finansielle poster faldt i 2023 til -46 mio. kr. (-39). Faldet kan
primaert henferes til renteudviklingen pa prioritetsgeeld til realkreditin-
stitutter og bankgeeld, mens udviklingen pa veardipapirerne trak i den
modsatte retning.

Finansielle omkostninger til realkreditinstitutter udviste i 2023 73 mio.
kr. {12), og finansielle omkostninger vedragrende bankgesld udviste 9
mio. kr. {1), hvilket, udover gget realkreditbelaning og traek pa kreditfa-
ciliteterne over &ret, ikke mindst skyldes stigningen i rentemarkedet.

Veerdipapirerne udviste i 2023 et positivt nettoafkast, inklusive urea-
liserede kursrequleringer, p& 27 mio. kr. (-38), svarende til et afkast pa
8,7% (-10,1%).

Resultat
Resultatet far skat blev i 2023 425 mio. kr. {433), og &rets resultat blev
383 mio. kr.{428).

Resultatet anses for at veere sardeles tilfredsstillende og overstiger
forventningerne ved &rets begyndelse. Séledes blev resultat af primaer
drift far dagsveaerdiregulering af investeringsejendomme 261 mio. kr,
mod en forventning ved drets begyndelse i niveauet 200-230 mio. kr.
Resultat far skat blev i 2023 425 mio. kr. mod en forventning ved &rets
begyndelse, eksklusive dagsveerdireguleringer af investeringsejen-
domme, i niveauet 200-250 mio. kr. Den positive afvigelse skyldes isaer
en forbedring af den primeere drift, betydelig positiv dagsveerdiregule-
ring af investeringsejendomme samt resultater i de associerede virk-
somheder, der oversteg forventningen ved &rets start.
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Uddelingsramme

Fondens uddelinger i 2023 udviser 204 mio. kr. (228)fer tilbagefarsler i
aret p& -28 mio. kr.{-38) og netto 176 mio. kr. {190). Bestyrelsen har i re-
sultatdisponeringen besluttet at tilfare den samlede uddelingsramme
176 mio. kr., som for det kommende &r udger 350 mio. kr.

Kapitalberedskab
KFl er velkonsolideret med en egenkapital pa 4.231mio. kr.{4.030), sva-
rende til en soliditetsgrad pa 53% (55%).

Det finansielle beredskab ultimo 2023 bestar af uudnyttede kreditfa-
ciliteter pa 171 mio. kr. | tilleeg til dette likviditetsberedskab ejer fonden
noterede og let omseettelige, likvide veerdipapirer med en mervesrdi i
forhold til sikkerhedsstiilelserne ultimo 2023 p& 26 mio. kr. Derudoverer
der et uudnyttet beldningspotentiale i portefaljen af ejendomme, som
ved &rets udgang var belant med 39% (39%) af de regnskabsmaessige
veerdier (dagsveerdi). Kapitalberedskabet er dermed fortsat staerkt og
tilstrezkkeligt til at opfylde de fangsigtede mal og planlagte aktiviteter.

Forventninger til 2024
Forventningen til 2024 er et resultat af primeer drift far dagsveerdiregu-
lering af investeringsejendomme i niveauet 220-250 mio. kr.

Faldet skyldes primaert en forventet stigning i omkostninger til vedli-
gehold af ejendomme 1 2023 i overensstemmelse med strategien, her-
under baeredygtighedstiltag. | tillzeg hertil forventes omkostningsstig-
ninger.

Resultat af associerede virksomheder forventes at veere positivt men
pa et lavere niveau end i 2023. Dette primaert p grund af, at der ikke
forventes tilsvarende positive requleringer af udskudt skat i Dagrofa
koncernen, samt at der i resultatforventningen ses bort fra dagsvaerdi-
regulering af investeringsejendomme i K/S Danske Immobilien, der er
beheeftet med usikkerhed.

Som felge af geopolitiske spaendinger og risiko for recession er resul-
tatforventningen hos s8vel KFl som hos de associerede virksomheder
beheeftet med en betydelig usikkerhed. Ovenstaende forhold forventes
i hej grad ogsa at diktere udviklingen pa de finansielle markeder og p&-
virker dermed veerdipapirerne og ikke mindst renteomkostninger pa
prioritetsgeeld til realkreditinstitutter, hvor der forventes en stigning |
omkostning i niveauet 45-60 mio. kr.

Det er ledelsens forventning, at KFl ogsé i 2024 vil levere et solidt, gko-
nomisk resultat fer skat eksklusive dagsveerdireguleringer af investe-
ringsejendomme i niveauet 200-250 mio. Kr.

Fonden har fra Erhvervsstyrelsen modtaget forndndsgodkendelse om
tilladelse til fusion af datterseiskaberne Jaagersborg Allé Centrum ApS,
KFI Domus ApS og KFI Figros ApS op | fonden med regnskabsmeaessig
virkning fra den 1. januar 2024. Baggrunden for fusionen er et enske om
at samle datterselskabernes aktiviteter i fonden, med henblik pé at for-
enkle koncernstrukturen, effektivisere organisationen og dermed lette
koncernens aktiviteter.



Strategqi

Positiv udvikling af ejendomsportefgljen,
steerk relation til kebmaendene og
yderligere fokus pa beeredygtighed

2023 var det andet ar i KFI's tredrige strategiperiode under titlen: "Vi
holder kursen”.

Strategiens hovedsigte er fortsat pd bade kort og leengere sigt at vaere
i stand til at tilbyde kabmaendene attraktive leje- og finansieringsvilkar
og samtidigt uddele flest mulige midler til effektfulde, fremtidssikren-
de aktiviteter i den selvsteendige kebmandssektor. Fastholdelsen af en
hej uddelingsevne skal ske via en fortsat udvikling af de eksisterende
indtjeningsomréader, herunder hovedsageligt opretholdelse af en stor
og veerdifast ejendomsportefalje.

Overordnet er strategien opdelt i en forretningsstrategi og en ud-
delingsstrategi, der begge er baseret pd gnsket om et stadigt mere
beeredygtigt KFI, som beskrevet i Bzredygtighedsrapporten 2023:
www.kfi.dk/baeredygtighedsrapport2023

Forretningsstrategi

Forretningsstrategien fokuserer pd optimering af fondens operative
drift, optimering af ejendomsportefaljen, aget leasing og udlén, sikring
af den fortsatte, positive resultatudvikiing hos associerede virksomhe-
der samt pé kapitalforvaltning og investering af selskabets frie midler.
De operative forretningsomrader er og vil fortsat veere:

« Udlejning og udvikling af ejendomsportefaljen

« Leasing af inventar og driftsmidler til kebmaend
»  Udlan til kebmaznd

« Stille kautioner og garantier for ksbmaend
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Forretningsstrategiens hjgrnesten er den fortsatte udvikling af fondens
ejendomsportefalje, dens langsigtede veerdi og afkast. KFl's opkebs-
strategi fokuseres i segmentet for butiksejendomme, der enten allere-
de indeholder eller pé sigt kan indeholde en selvstaendig kebmand. KFI
udvikler derudaver selv ejendomme indenfor den eksisterende ejen-
domsportefalje med henblik pé etablering af nye kebmandsbutikker. |
tilleeg til opkeb og udvikling af ejendomme fraszelges lobende ejendom-
me, som ikke le=ngere anses som veerdifaste og relevante i forhold til
fondens forma!.

Det er i tilleeg til udviklingen af ejendomsportefaljen et naturligt, stra-
tegisk forretningsmal for KFI at sge antallet af kunder blandt de selv-
steendige kebmaend samt forretningsomfanget med disse. En teet og
tillidsfuld relation til kebmaendene er et beerende element i strategien.

De associerede virksomheder udvikles aktivt via repraesentation i sel-
skabernes bestyrelser og/eller via aktiv deltagelse i ejermader.

Opgaven med at optimere afkastet p& fondens veerdipapirbeholdninger
udlagt til eksterne kapitalforvaltere, der pa baggrund af veldefinerede
mandater, fastlagt af bestyrelsen, har til m&l at skabe de bedst mulige
resultater og samtidig en hej grad af fleksibilitet i forhold til at kunne re-
alisere papirerne. | mandaterne leegges der veegt pd ESG i forvalternes
valg af investeringspapirer. Strategien omxring veerdipapirforvaltning
har veeret uzendret i 2023.

Uddelingsstrategi

Uddelingsstrategien seetter rammerne for, hvordan uddelingsmidlerne
skal anvendes i henhold til fondens fundats. Uddelingsstrategiens fo-
kus er rettet mod udvikling af butikker, ejet af selvsteendige kebmeend,
herunder at understatte deres vedvarende konkurrenceevne.

KFI's uddelingsmidler anvendes indenfor aktuelle og mélrettede hoved-
temaer, der i seerlig grad afspejler bdde den enkelte kebmands- og den




selvsteendige ksbmandssektors kort- og iangsigtede behov. Se afsnit-
tet'Uddelinger” pa side 11.

KFI har udvikiet en reekke politikker, arbejdsgange og processer for,
hvordan uddelingsomradet skal forvaltes og administreres. Et vigtigt
element i dette arbejde er, at KF| er en proaktiv partner for ansegerne
og stetter idé-genereringen i forhold til, hvilke uddelinger, der anses
som de vigtigste i forhoid til de selvsteendige kebmasnds langsigtede
position 0g succes. Strategien har fokus p& helhedslasninger, hvor
hjeelp til implementeringen af uddelingsformalet indgér som et fast
element i uddelingen. Som et eksempel herpa uddelte KF1i2023 blandt
andet til et stort energiprojekt, der skal sikre energieffektive l@sninger
i de selvstaendige butikker i de kommende &r. Uddelingsstrategien vil i
fremtiden have gget fokus p& at fremme baeredygtige Iasninger, da KFI
vurderer, at baeredygtighed indtaenkt i butiksdriften vil veere et grund-
vilkdr i kebmesndenes fremtidige konkurrenceevne.
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Organisation

Organisation er et naturligt og afgerende strategisk fokusomrade for
KFl. Besiddelsen af tilstreekkelige og kompetente medarbejderres-
sourcer er helt afgerende for, at KFl kan udave sin strategi. KFl anven-
der séledes organisationsudvikling som et vigtigt element i det daglige
arbejde og méler lsbende pa kompetencer og kvalifikationer i forhold til
fondens til enhver tid gaeldende behov. KF tilstraeber samtidig at tilby-
de konkurrencedygtige ogattraktive arbejdsvilkédr formedarbejderne og
gennemfarer arlige medarbejderudviklingssamtaler og trivselsmalin-

ger. Lees mere om dette | www.kfi.dk/baeredygtighedsrapport2023.

Vi kan konstatere, at strategien virker og har hjulpet os med at nd en
reekke vigtige milepazle. Udover et tilfredsstillende finansielt resultat
0g et uddelingsniveau i 2023, som er det naesthgjeste i fondens histo-
rie, er vi lykkedes med at skabe en meget teet og tillidsfuld relation til
kebmeendene, udvikle ejendomsportefaljen samt gge og intensivere
vores indsats indenfor baeredygtighedsomrédet.

| 2024 udarbejdes ny strategi geeldende for 2025-2027.




Uddelinger

Hgjt uddelingsniveau i 2023

Med et samlet belab pé 204 mio. kr. fer tilbagefarsler pa 28 mio. kr. var
uddelingerne ogsd i 2023 pa et hajt niveau.

Belgbet var fordelt p& 1.391 enkeltuddelinger {1.255), det hgjeste antal
i KFI's historie. De seneste fem &r har KFI uddelt samlet 912 mio. kr. til
de selvstaendige kebmaznd fer tilbagefarsler p& 120 mio. kr. | samme
periode.

2023 var iseer kendetegnet ved store uddelinger i forbindelse med re-
duktion af energiforbrug, samt uddelinger til kebmaend, der vil udvikle
deres forretning samt til anseettelse af elever, den sdkaldte elevprae-
mie.

Kebmeendenes kendskab til KF1 som uddelende fond er stigende. Den
teatte dialog med bade kebmaend og andre ansggere stimulerer antallet
af kvalificerede ansggninger, og kendskabet til de konkrete uddelings-
omrader. | labet af 2023 er rammerne for at optimere ansggningspro-
cessen digitalt yderligere forbedret til gleede og gavn for kebmazndene.

Samtidig arbejder KFl malrettet med effektmaling, og i 2023 blev der
indfart en digital evalueringsproces pé alle retevante puljer, hvor keb-
meaendene modtager et spargeskema i forbindelse med udbetalingen af
uddelingen. | 2023 modtog KFI séledes mere end 500 evalueringer fra
de enkelte kabmaend, hvilket gav en besvarelsesprocent p8 over 65%,

hvilket anses som ganske tiffredsstillende. Alt sammen indsatser, der
skal sikre, at KF! [ever op til sit formal om at fremme de selvstazndige
kebmeaznds interesser.

Uddelingsomrader

KFI's uddelinger er alle malrettet formal og aktiviteter, der understat-
ter overholdelsen af fondens formal om at styrke den selvsteendige
kebmands position og konkurrenceevne og samtidig sikre fondens
langsigtede eksistens.

Hovedtemaer

Med baggrund i de overordnede statteomré&der arbejder KF! operati-
onelt med hovedtemaer for uddelingerne. Ved starten af 2023 bestod
hovedtemaerne af nedenstéende:

Uddelinger fordelt pd hovedtemaer

Mio. kr.
Kabmanden og butikken 106
Den digitale kebmand 25
Kebmandsudvikling og motivation 50
Konceptudvikling og markedsfering (1]
Kebmanden og lokaisamfundet 23
Bevilgede uddelinger (brutto) ialt 204

Uddelingerne i henhold til fondens formal og anvendelse af

overskud, som defineret i vedtaegterne

Mio. kr. 2023 2022 2021 2020 2019
Statte til erhvervsudvikling og andre forretningsmaessige og sociale 48 44 30 58 23
tiltag til fremme af den selvstzendige kebmands interesser | Danmark

Statte til uddannelse og dygtiggerelse af kebmeaend 48 51 18 6 6
Statte til institutioner, virksomheder, foreninger og personer, der 82 90 116 82 86
direkte eller indirekte arbejder til fordel for den selvsteendige

danske kebmand og dennes interesser

Uddelinger opgjort i forhold til regnskab 176 180 165 146 115
Heraf modregnet tilbagefarsler -28 -38 -31 -20 -3
Bevilgede uddelinger (brutto) 204 228 196 166 ns
Antal ansagninger 1.652 1.384 = = -
Antal uddelinger 1.391 1.255 1.088 1.145 381
Godkendelse%* 90% 90% = : -

*Godkendelse % er renset for tekniske afslag. Frem til og med 2021 har det ikke vaeret muligt at frasortere disse. Tekniske afslag omfatter ansegninger. der er fejlbehzeftede. For eksempel kan ansagningen

veere segt i en forkert puije, eller kebmanden kan have segt en uddeling, der allerede er blevet bevilget.
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Kebmanden og butikken

Under hovedtemaerne har KFI udviklet en reekke uddelingspuljer. Ho-
vedtemaet "Kebmanden og butikken" deekker blandt andet over puljer
med titler som: “Udvikling af butikken’, "Grenne investeringer”, "Energi-
gennemgang’, "Butiksindretning’, “Ydre rammer”, "Bygherrer&dgivning'
0g "Skadedyr”.

Under dette hovedtema blev der i 2023 bevilget 97 uddelinger til en
veerdi af 34 mio. kr. til baeredygtige investeringer i blandt andet solcel-
leanleeg, energistyring, varmegenvinding og LED-belysning, samt til en
ny pulje, AK-Centralen (systemovervagning af kele-frostinstallationer).
Puljen blev &bnet i oktober og resulterede pa kort tid i 36 uddelinger -
hvilket vidner om, at kebmaendene har stort fokus p& energioptimering
af deres driftsanlzeg.

| forbindelse med kebmesndenes investeringer 1 fremtidssikrende mo-
derniseringstiltag modtog KFl ansegninger, der resulterede i 103 udde-
linger til en vaerdi af 15 mio. kr. til dette vigtige omrade.

Den digitale kebmand

Hovedtemaet "Den digitale kebmand" deekker over uddelinger til udvik-
ling af vigtige digitaliseringstiltag, der skal understatte den selvsteen-
dige kebmandssektor, herunder digitale selvbetjeningslgsninger, digi-
tale veerktajer til fadevaresikkerhed og reducering af madspild.

Kebmandsudvikling og motivation

Etandet stort hovedtemai2023 var "Kebmandsudvikling og motivation”,
der farst og fremmest bestdr af uddelinger til uddannelse af kebmeend.
Her udgjorde “Elevprazmie” den sterste enkeltstiende pulje med bevil-
gede uddelinger pa samlet 37 mio. kr. i forbindelse med ansattelsen af
374 butikselever. Puljen statter op om et @get fokus pa “fremtidens kab-
maend”, herunder at sikre flere uddannede medarbejdere i branchen og
dermed pge potentialet for flere dygtige ksbmaend i fremtiden.

Kebmanden og lokalsamfundet

Kebmandens position som omdrejningspunkt i lokalsamfundet er af
stor betydning for dennes konkurrenceevne og fremtidige eksistens
og séledes ogsa for KFI. Under hovedtemaet "Kebmanden og lokalsam-
fundet’ stottede KFI de selvstendige kebmaends mulighed for at gere
en forskel lokalt via uddelinger fra puljerne "Lokale Sponsarater”, “Den
Lokale Kebmandspulje” og "Kebmandens Julehjazlp”.

| uddelingspuljen "Lokale Sponsorater' kunne kabmeendene sege om op
til 25.000 kr. til sponsorater til stgtte for lokal sport, foreningsliv eller
kultur. Der blev bevilget uddelinger til 267 kabmaend for i alt 5,7 mio. kr.

Uddelingspuljen "Den lokale kebmandspulje" daekker over 149 uddelin-
ger for ialt 3,5 mio. kr. til kebmaendene vedrerende projekter og akti-
viteter der alle har fokus p& at styrke kebmandens position i Ickalom-
radet.

| Uddelingspuljen "Kebmandens juiehjaelp" kunne kebmaendene sege
op til 30.000 kr. til, i samarbejde med lokale foreninger og velgarende
organisationer, at gere en forskel for treengte familier og borgere. Der
blev bevilget uddelinger til 313 kebmaend for i alt 8,3 mio. kr.

Uddelingspuljerne skabte stor sympati i lokalsamfundene og styrkede
kebmandens fremtidige position.
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Afslag

Godkendelsesprocenten udviste 90% baseret pé antallet af ansegnin-
ger. Arets afslag pa ansegninger, skyldes I al vazsentlighed, at anseg-
ningerne ikke levede op til kriterierne i fondens uddelingspolitik eller
ikke 12 inden for rammerne af fondens vedtazgtsbestemte formal.

Uddelingspolitik og organisation

Bestyrelsen er ansvarlig for KFl's uddelingspolitik, godkender alle ud-
delinger og modtager lgbende rapportering om disse. Den daglige
administration af uddelingspolitikken er uddelegeret til direktionen,
mens den daglige administration af enkeltuddelinger, rettet direkte
mod ksbmeendene, varetages af afdelingen for finansiering og udlan
til kesbmeaendene. Administrationen af uddelinger, rettet bredt mod den
selvsteendige kabmandssektor, varetages af uddelingschefen i samar-
bejde med en Uddelingskomité.

KF1 har defineret krav til minimumsindholdet i ansagninger om udde-
linger. De fremgar pd hjemmesiden kfi.dk/uddelinger, hvor ansegerne
ogsa oplyses om ansggningsprocessen og de kriterier, KFllazgger veeqgt
pé ved vurderingen af en ansagning.

Ved alle uddelinger skal der tages stilling til evaluering og effektmaling.
Dette skal give lzering i forhold til uddelingernes veerdiskabelse og ud-
vikling af fremtidige uddelingskriterier.

Der henvises til KFI's uddelingspolitik, som er tilgengelig via
www.kfi.dk/politikker

Alle uddelinger rapporteres arligt tii Ernvervsstyrelsen ved indsendelse
af den bestyrelsesgodkendte legatarfortegnelse sammen med &rsrap-
porten.

Fremtiden

Formélet med KFI's uddelinger er at skabe den starst mulige, positive
effekt for de selvsteendige kebmeend og sektoren som helhed under
iagttagelse af baeredygtige lesninger.

Baeredygtighed og uddelingstemaer

Beeredygtighed i forretningen vurderes af KFI at vesre en fremtidig
grundforudsestning for at kunne opretholde en succesfuld forretning.
KF| arbejder derfor aktivt p& at udvikle uddelingspuljer, der understat-
ter den beeredygtige udvikling blandt de selvstaendige kebmaend. Bee-
redygtighed var derfor ogs&i2023 integreret i alle fem hovedtemaer for
uddelingerne, som i 2024 ogsa vil veere:

« Kpbmanden og butikken

« Dendigitale kebmand

»  Kgbmandsudvikling og motivation
« Konceptudvikling og markedsfering
» Kebmanden og lokalsamfundet

Bestyrelsen har i resultatdisponeringen besluttet at tilfere den samle-
de uddelingsramme 176 mio. kr., som herefter udger 350 mio. kr.

Laes mere pa www.kfi.dk/uddelinger




Forretningsomrader

KF1 har tre forretningsomrader:

Ejendomme
Finansieringsaktiviteter {leasing, kautioner, garantier og udlan)
Investeringer (likvide, barsnoterede papirer)

Fordeling af aktiver pa forretningsomrader (veerdi pr. 31. december)

2023 2022

- Ejendomme Finansiering Investering
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Ejendomme

Anskaffelse af ikonisk ejendom i Hellerup
(Rotunden), udvikling af kebmandsbutikker
og fokus pa bzeredygtige lgsninger

Ejendomme er KFI's vigtigste indtaegtskilde. Labende driftsoptimering
og veerdiforeadling af ejendomsportefaljen er negiefaktorer i den frem-
adrettede strategi. Afkastet fra ejendommene er sdledes hovedforud-
szetningen for, at KFI kan udmante strategien og ambitionerne om et
hejt uddelingsniveau.

KF''s forretningsstrategi bygger pa en kontinuerlig optimering af ejen-
domsportefalien. KFI har i 2023 sikret en markant fremdrift i udnyttel-
sen af veerdipotentialet i fondens udviklingsejendomme. | tilleeg hertil
har KFl anskaffet en ny, stor ejendom samt investeret betydeligt | byg-
geri, udvidelser og moderniseringer af butikslejemal.

Indtazgterne fra udlejning udviste i 2023 418 mio. kr.{401), og udger 82%
{81%) af den samlede omsaetning. Det direkte afkast pé ejendomspor-
tefeljen blev 5,0% (5.1%). Medregnes dagsveerdiregulering af investe-
ringsejendomme var afkastet 6,1% (7.3%)*. | 2023 er afkastet negativt
pavirket af rentestigningerne i &rets lgb, hvilket dog udlignes i veerdi-
stigninger som felge af fremdriften i ejendomsudviklingsprojekter og
stigende lejeindtaegter. Malet er et direkte afkast pd ejendomsporte-
faljen, som er markedskonformt.

Markante investeringer i egjendomme

KF1 keber og udvikler fortsat nye dagligvarebutikker. Fokus er pé vel-
beliggende butikker, der kan gge den selvstaendige kebmandssektors
andel af dansk dagligvarehandel. KF| arbejder teet sammen med keb-
meend, kaeder og ejendomsudviklere om nye lokationer.

| 2023 investerede KFI markant i ejendomsportefeljen med i alt 501 mio.
kr. Heraf 217 mio. kr. i nyanskaffelse 0g 284 mio. kr. i nybyggeri, udvidel-
ser og moderniseringer af butikslejemal.

Nyanskaffelsen bestod af den ikoniske ejendom Rotunden beliggende
pé Strandvejen i Hellerup, som er tegnet af arkitekten Henning Larsen.
Ejendommen passer godt ind | KFI's opkabsstrateqgi i form af en velbe-
liggende kvalitetsejendom, der huser en selvstaendig kebmand.

Investeringer i form af nybyggeri, udvidelser og moderniseringer af bu-
tikslejemél bestod primaert i et hejt aktivitetsniveau i udvikling og re-
alisering af projekterne omtalt nedenfor under udviklingsejendomme.

Som falge af KFI's store fokus pé beeredygtighed blev der ogsa i 2023
foretaget investeringer i beeredygtighedstiltag. Dette resulterede
blandt andet i, at ejendomsportefaljen, som en del af energioptimerin-
gen af ejendommene, blev beriget med 26 soicelleanlaeg og 13 varme-
genvindingsanleg.

| 2024 forventes der yderligere anskaffelser af nye ejendomme der
matcher KFl's opkabsstrategi og fortsatte investeringer i den eksiste-
rende portefalje med seerligt fokus p& baeredygtighed samt nybyggeri
ogudvikling af ejendomsprojekter.

Udviklingsejendomme

KF1 har identificeret en reekke ejendomme som udviklingsejendomme,
der kan udvikies ved istandseattelse, nedrivning og nybyggeri og/eller
udnytteise af eksisterende byggeretter.

ok B
Investering i ejendomme 501 246
- Keb af ejendomme 217 97
- Nybyggeri, udvidelse, modernisering 284 149
Salg af ejendomme, bogfert veerdi 6 16
Indtzegter udiejning 418 401

Seerlig fremdrift var der 120231 byggeprojektet pa Vigerslev Alig i Valby.
KF1 opfarer her en ny ejendom pa over 9.200 m2 ud til Toftegérds Plads
med over 2.000 m2 kebmandsbutik i stueetagen og 77 lejligheder oven-
over. Ejendommen DGNB-certificeres i forhold til baeredygtigt byggeri.
Kebmanden &bnede medio marts 2024. Beboere i lejlighederne, der alle
er lejet ud, pdbegyndte indflytning primo april 2024. Ejendommen er via
sin afrundede facade et markant indslag i bybilledet og fuldender den
nye bydel “Valby Maskinfabrik” p& det gamle FL-Schmidt industrianleeg.

Der ligger over de kommende &r yderligere, vaesentligt, uudnyttet veer-
dipotentiale i udviklingsejendommene, uanset om disse udvikles af KFI
eller seelges til tredjemand.

KF1 fortseetter derfor arbejdet med fremtidsplanerne og det hgje ak-
tivitetsniveau for denne del af ejendomsportefaljen. | 2024 forventer
KFI, ud over ejendommen i Valoy, ogs8 at afslutte udviklingsprojekter-
ne Blangslevvej i Neestved, Dildhaven i Herlev, Domhusgade i Kolding,
Turpinsvinget i Brandby, Hjallesevej i Odense, Koldingvej i Viborg og
Vangebovej i Holte.

Herudover forventer KFl ogsd i 2024 at arbejde videre med gvrige ud-
viklingsprojekter, der har en laengere tidshorisont.

Afgang i 2023

Afgangen pa ejendomsportefeljen bestér | 2023 alene af delsalg af tre
grundstykker, heraf to som falge af ekspropriation. Afgangene har en
samlet bogfert veerdi p& 6 mio. kr. med en regnskabsmaessig avance
pé 2 mio. kr. Ved udgangen af 2023 er 11 ejendomme kategoriseret som

* Nagletallene er beregnet | overensstemmelse med EjendomDanmarks anbefalinger. Afkastet pé ejendomsportefaljen er beregnet under hensyntagen til potentielle Iejeindtaegter p& tomme arealer.
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afviklingsejendomme. Den bogfarte veerdi af disse udgar ca. 84 mio.
kr., svarende til ca. 1% af den bogferte veerdi af den samlede ejendom-
sportefelje i KFI.

Fastholdt lav tomgang

Et andet fokusomrade har veeret at fastholde en lav tomgang i et tur-
bulent &r med stigende renter og et udfordret detailmarked. Eksklusi-
ve udviklingsejendomme udger tomgangen ultimo 2023 ca. 17.000 m?
(7.000). Det svarer til en tomgangsprocent opgjort efter lejepotentiale
pd 7.4%{4.8) og efter areal pa ca. 4% (2). Ejendomsportefaljen er paialt
391.300 m” (386.500).
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Administration og vedligehold

KFI star selv for administrationen af alle ejendomme og lejemal, herun-
der tilsyn og vedligehold. Det sker af hensyn til ambitionen om at vaere
tecttest muligt pa lejerne, iseer kebmezndene. KFI optimerer lgbende
ejendomsportefgljen via vedtigehold, moderniseringer, reduktion af
driftsudgifter og andre initiativer. Alle ejendomme har 10-arige vedli-
geholdelsesplaner, som opdateres &rligt. Vedligehold og forbedringer
sker 1 dialog med kebmaend og evrige lejere og saledes, at snsker om
kundevendt vedligehold tilgodeses, hvor det er muligt.

61%

Kebenhavn

1%

Bornholm




Finansieringsaktiviteter

Stor stigning i antallet af kunder

KFl er den eneste udbyder af finansielle Iasninger, der er skreeddersyet
til de selvsteendige kebmaend, og som tilbyder kebmeendene en bred
vifte af l@sninger, nér det geelder leasing, udl&n, garantier og kautioner.

Leasing og anleegsldn ydes i forbindelse med overtageise af good-
will, inventar og driftsmidler, for eksempel i forbindelse med nyetab-
lering, flytning, modernisering eller generationsskifte. Leasing er for
kgbmaznd, der foretreskker &t leje, mens anleegsldn er henvendt til
kebmeaend, der foretraskker at eje. KFI stiller herudover kautioner for
driftskreditter samt leverandergarantier for kebmaend.

Resultater af finansieringsaktiviteter 2023

Forretningsomradet udger 17% af den samlede omsztning. Finansie-
ring udgjorde 85 mio. kr.(92). 33 kebmaend blev i 2023 nye kunder hos
KFI, der samtidig ydede 15 nye finansieringer af kebmaend og gennem-
farte 6 moderniseringer af butikker.

Faldet i finansieringsomsaetningen kan henfares til indtzegter fra lea-
sing, som faldt til 79 mio. kr. {86), da flere tillzegsaftaler havde udigb i
2023 0g 2022 var ekstraordineert pavirket af farstegangsydelser. Lea-
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singvirksomhed er fortsat den sterste aktivitet under "Finansiering".
Leasingaktivernes bogfarte vaerdi udviste ved udgangen af 2023 162
mio. kr. (179).

Udlan til kebmeend udgjorde efter tab og hensazettelser en samlet regn-
skabsmeessig veerdi p& 121 mio. kr.{111) og kautioner udgjorde 87 mio. kr.
(83). Indteegterne fra kautioner og udldnsvirksomhed beleb sigi 2023 til
6 mio. kr. (6).

KFI forventer, at finansieringsaktiviteterne i 2024 vil vaere p& samme
niveau somi 2023.

Kundefokus

KF1 har en seerlig indsigt | den enkelte kabmands muligheder, marked
og risici. Denne viden bruger KFI til at skreeddersy konkurrencedygti-
ge, finansielle ydelser til kebmazndene. Malet er at udvide portefaljen
og sge KFI's markedsandel for finansieringsydelser. KFl's starrelse og
finansielle styrke ger det muligt at opna attraktive priser pa finansielle
ydelser til gavn for fondens kunder.




Investering

Et godt ar for vaerdipapirer

KFI's portefelje af vaerdipapirer styres af tre eksterne forvaltere: Dan-
ske Bank, SEB og Nykredit. De tre mandater er globale, balancerede og
rummer bade aktier og obligationer. KFl investerer i likvide og barsno-
terede papirer med en hgj spredning. Vaegtningen mellem aktier og ob-
ligationer er fleksibel indenfor en given, aftalt ramme. Forvalterne kan
séledes, i en vis udstraekning, tilpasse risikoen efter markederne.

De forvaltede depoter kan belénes. Det giver KFI mulighed for at skaf-
fe lavtforrentet likviditet, som kan bruges kortsigtet, for eksempel ved
kab af ejendomme.

Ved &rets udgang havde KFl veerdipapirer til en bogfert veerdi pa 326
mio. kr. (300). Aktier udgjorde 28% (24) af portefgljen, mens stats-, re-
alkredit- og virksomhedsobligationer udgjorde 71% (75). Investeringen i
en Private Equity ejendomsfond, der administreres af Morgan Stanley,
tegnede sig for 1% (1) af portefgljen. Investeringen i denne fond er under
afvikling. 74% af portefaljen var nomineret i DKK, 16% i USD, 4% i EUR
09 6% i mvrige.

Fordeling pa aktivklasser
pr. 31. december 2023

I 92 mio. kr.
Aktier

B 233 mio. kr.
Obligationer

1mio. kr.
Morgan Stanley
Real Estate Fund

Afkast i 2023

Aret udviklede sig gunstigt og blev et fremragende aktiedr og rimeligt
obligationsér, szerligt drevet frem af optimisme og tro p& en faldende
inflation uden markant stigning 1 ledigheden en sakaldt "bled landing" i
arets sidste méneder.

For KFl betad det et nettoafkast, inklusive urealiserede kursregulerin-
ger. p& 26 mic. kr.{-36). Det svarer til et afkast pa 8,7% (-10,1).

Geopolitisk risiko, fortsat recessions risiko og hajt renteniveau tilsiger
at der | 2024 mé forventes usikkerhed pé finansmarkederne. Fremad-
rettet er der dog mulighed for at opné positive renter uden at tage ung-
dig stor risiko. Som fzlge heraf samt indikationer om lavere inflation,
lempeligere pengepolitik og hejere vaekst, forventes der grundleeggen-
de positive afkast pa portefaljerne i det kemmende ar.
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Investeringsstrategi

KFI's investeringer tjener flere formal: Afkastet sikrer finansiel kapa-
citet til aktiviteterne under Ejendomme og Finansiering. Det afbalan-
cerer KFl's samlede risiko, da en meget stor del af fondens balance er
eksponeret mod ejendomme eller dagligvarehandel. Herudover udgezr
investeringerne en likviditetsreserve, hvor veerdipapirerne hurtigt kan
belénes eller seelges for at frigere likviditet.

KFl snsker at sikre det hgjest mulige, risikojusterede afkast {middel ri-
siko). For at sikre en balanceret risiko er KFI's investeringer Investment
Grade i barsnoterede, likvide veerdipapirer. Investeringerne spredes pd
brancher, geografier, valutaer samt et passende antal papirer inden
for hver aktivtype. Midler investeres globalt i ETFer, investeringsfor-
eninger og obligationer, det vil sige ingen enkeltaktiver. KFI benytter
ekstern, uvildig radgiver i forbindelse med forvaltningen af de tre man-
dater. Likvide midler placeres i systemiske institutter. KFl falger aktivt
op overfor sine forvaltere og veelger forvaltere som, ud over gode resul-
tater, ogsé kan dokumentere god skik og hej etik | udevelsen af deres
investeringer.

KF! samarbejder udelukkende med forvaltere, der har fokus pa baere-
dygtige investeringer og har tilsluttet sig FN's principper for ansvarlige
investeringer {UN Principles for Responsible Investments UN PRI}. P&
baggrund af disse principper skai forvalterne indarbejde og dokumen-
tere, at ESG-faktorer {miljg, social baeredygtighed og corporate gover-
nance) bruges aktivi i investeringsanalyser og -beslutninger. Forval-
terne skal desuden lsbende tilpasse sig ny handlingsplan og lsbende
regulering fra EU-kommissionen samt rapportere om dette, herunder
rapportere i forhold til EU-klassificeringssystem - EU taksonomi. KFI
sikrer séledes, at ESG spiller en vigtig rolle i investeringsbeslutninger-
ne.
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Associerede virksomheder

Samlet positiv udvikling i driftsindtjeningen
hos associerede virksomheder

KFIhar betydelige kapitalandele i de associerede virksomheder Mahia
17 ApS {Dagrofa-koncernen 42,6%), Pisiffik A/S {38,3%) og K/S Danske
Immobilien{35%), som alle indregnes med KFI's forheldsmaessige andel
af selskabernes indre veerdi.

Dagrofa-koncernen

Dagrofa-koncernen er Danmarks sterste grossist for selvsteendige
kebmzend og samtidig en af landets sterste dagligvarekoncerner. Da-
grofa-koncernen star blandt andet bag keederne MENY, SPAR, Min Kab-
mand og Let-Kab og er desuden grossist for Levbjerg, ABC Lavpris med
flere. Butikkerne bliver serviceret af Dagrofa’s salgs- og logistikforret-
ning. Bagrofa-koncernen driver derudover Dagrofa Foodservice, der
blandt andet servicerer kantiner, hoteller og restauranter og driver et
antal Cash & Carry-butikker.

2023 var andet ar med strategien "Fremgang Sammen’, som skal sikre
et rentabelt Dagrofa i veekst. | ferste &r med strategien tog Dagrofa et
stort skridt i den rigtige retning i kraft af et ar med overskud og frem-
gang - det bedste resultat i 114r.

Koncernens omsatning for 2023 udviste 19,4 mia. kr. (18,8}, Malet for
regnskabséaret 2023 var et resultat p niveau med 2022. Resultatet for
2023 overstiger dog forventningen ved arets begyndelse og udviser et
overskud pa 263 mio. kr. {111), hvilket er seerdeles tilfredsstillende i lyset
af at 2023, seerligt i forste halvdel, var ramt af hgj inflation og betydelig
usikkerhed. Energipriser og ravarepriser var hgje og svingende og med
en hej inflation, der p&virkede danskernes kebekraft og adfaerd. Resul-
tatet er positivt pavirket af aktivering af udskudt skat med 135 mio. kr.

Omsastningen voksede med 639 mio. kr., svarende til en stigning pa 3,4
procent i forhold til 2022. Vesksten kommer af fremgang i alle tre for-
retningsomrader, og er seerligt drevet af Dagrofa Logistik, som veekster
i kraft af flere detailbutikker, eget omsaetning i butikkerne samt flere
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kunder. Seerligt MENY og SPAR har hentet flere kunder i anden halvdel
af 2023, og kundernes varekurv har vesret sterre, nér de har besagt bu-
tikkerne.

Dagrofa og de selvstaendige kebmaend har forsegt at holde priserne
nede og samtidig tilbyde gode produkter og hgj service. Dette for at
bevare konkurrencekraft og markedsandele. Blandt dagligvarekader-
ne var 2023 preeget af hard konkurrence. Irma lukkede hovedparten af
sine butikker, og ALDI trak sig ud af det danske marked. Seerligt Irmas
kunder har orienteret sig mod supermarkederne fremfor discount, og
det er lykkedes for seerligt MENY og SPAR at tage en del af disse kunder
og vinde markedsandele.

Dagrofa Foodservice leverer et forbedret &rsresultat, hvor man bygger
ovenpé resultatet fra 2022. Det er blandt andet sket i kraft af fokus pé
at udvikle forretningen med eksisterende kunder og p8 at tiltrezkke nye
kunder.

2024 er sidste r med strategien “Fremgang Sammen’. Strategien er
offensiv, og forventningen er, at Dagrofa fortszetter de gode takter ag
bygger videre pé den gode udvikling. Dagrofa-koncernen budgetterer
med et resultat far skat 1 2024 p& niveau med 2023.

Hele fgdevarebranchen bliver i 2024 udfordret af heje omkostninger,
herunder heje lenstigninger samtidig med, at fadevarepriserne forven-
tes at udvise nulveekst. Alle forretningsenheder skal fortsaette med at
vinde nye kunder, og man skal inspirere til gode madoplevelser bade
ude og hjemme. Dagrofa dbner nye butikker i 2024. BAde SPAR, MENY
og Min Kebmand forventes at dbne butikker og dermed bidrage til
veakst. Det kreever ogsé et fortsat fokus pé at tiltraekke og udvikle dyna-
miske unge mennesker med lyst til at treekke Dagrofa videre.

Forventningerne tit 2024 er ambitigse men underiagt en vis usikkerhed
som falge af risiko for recession og eendrede konkurrenceforhold i mar-
kedet.




Pisiffik A/S

Detailhandelskaeden Pisiffik A/S driver 54 butikker pa den granlandske
vestkyst, fordelt pa de seks starste byer, og driver derudover webshop,
catering, grossistvirksomhed og Cash & Carry butikker. Pisiffik A/S om-
satte 1 2023 for 1.420 mio. kr. {1.376) indenfor selskabets syv koncepter,
der deekker food, non-food og engros.

Resultatet for 2023 udviser 17 mio. kr. (38) og er trods den hgjere om-
saetning lavere end forventningen ved arets start. Det skyldes stigende
ravarepriser, omkostningsinflation, herunder heje lgnstigninger og sti-
gende renteniveau samtidig med, at detailpriserne ikke er steget tilsva-
rende.

Med forventning om vaekst i den grenlandske gkonomi i 2024 vurderes
det, at Pisiffik A/S stér steerkt pa det grenlandske marked med selska-
bets koncepter.

P& den baggrund forventes der et resultat i 2024 tilbage p& niveau med
2022.

K/S Danske Immobilien

K/S Danske Immobilien ejer og udlejer 3.392 lejligheder i Nordtyskland
og leverede igen et solidt, positivt bidrag til KFI's resultat. Selskabet
overtog i 2. halvar 2023 en raskke ejendomme bestéende af 160 lejlig-
heder. Resultatet p& 94 mio. kr. (113) er som forventet, men dog lave-
re end 1 2022 som faige af lavere dagsveerdiregulering af ejendomme.
Udlejningsprocenten er 98,5%, hvorved lejlighederne er stort set fuldt
udlejede. Ejendomsmarkedet i de byer, hvor K/S Danske Immobilien er
aktive, udviser fortsat positive takter. En tilfredsstillende udlejning har
betydet, at selskabet i 18 &r i traek har konstateret en stigende nettoleje.
12023 steg huslejeindtaegterne med 8,3%, blandt andet som felge af kab
af boligejendomme. Uden kab ville huslejestigningen have veeret 4%.

Resultatet er vessentligt positivt pavirket af dagsveerdireguleringer af
ejendomme. | 2023 har den stigende nettoleje resulteret i en veerdire-
gulering pa 41 mio. kr. {64). Selskabets gennemsnitlige afkast udviste
4,70% {4,80). Resultatet eksklusive dagsveerdireguleringer af investe-
ringsejendommene udviser 53 mio. kr. {49).
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Da storstedelen af selskabets rentebzerende geeld er variabelt forrentet,
er selskabet udsat for en renterisiko. Denne risiko er delvist imgdegé-
et ved, at selskabet har afdaekket sine realkreditlén i en &rreekke med
fire renteswaps. Kursregulering af disse udviser ultimo 2023 en positiv
dagsvaerdi pa 33 mio. kr. {58). Arets regulering p& -25 mio. kr. er indreg-
net direkte pa selskabets egenkapital. Risikoafdaskningen medferer, at
nettorenteudgifterne, trods det markant stigende rentemarked, alene
stiger med 8 mio. kr., svarende til en vaegtet rentestigning p& 0,49%, da
4 mio. kr. skyldes optagelse af nyt 1&n ved keb af ejendomme i &rets lab.

12024 forventes der et resultat i niveauet 60-75 mio. kr.

KFl's andel af resultat i associerede virksomheder

2022

Mio. k. 2023
Dagrofa-koncernen n2 47
Pisiffik A/S 7 15
K/S Danske Immobitien 33 40




Risikostyring

Stram risikostyring

KFl's veesentligste risici rapporteres lebende til direktionen. Risikoeks-
poneringen forelaegges ligeledes Imbende bestyrelsen og behandles péa
arets bestyrelsesmeder.

Markedsrisiko
KF!'s aktiviteter er primeert rettet mod dagligvarebranchen og ejen-
domsmarkedet.

En betydelig del af KFI's husleje- og leasingkontrakter er omsaetnings-
baserede, typisk med en minimumsafgift. Indteegterne afhaenger af
lejernes detailomseaetning og fortsatte drift. Udviklingen i dagligva-
rebranchen pévirker derfor KFI's risiko for tab pd udlan, garantier og
kautioner. Derudover pévirkes resultatet af markedsforholdene for de
associerede virksomheder Dagrofa-koncernen og Pisiffik A/S, dereren
del af dagligvarebranchen i henholdsvis Danmark og Grgnland.

Med en betydelig ejendomsportefalje er KFl eksponeret for udsving i
prissestningen pa ejendomsmarkedet, herunder skiftende konjunktu-
rer og efterspergslen pé dagligvareejendomme. Hvert &r gennemgas
alle ejendomme i forhold til veerditab eller veerdistigninger via en sa-
kaldt dagsvaerdiregulering, som kan have stor effekt p& KFI's resultat.

For at balancere risici tilstreeber KFl overordnet set en vis spredning af
aktiviteterne pé andre aktivtyper, primeert veerdipapirer. Desuden ar-
bejder KFI proaktivt for at skabe vaerdi gennem udvikling af ejendoms-
projekter indenfor egen ejendomsportefalje.

KFlerveesentligt eksponeret mod boligudlejningsmarkedet i Nordtysk-
land, hvor den asssocierde virksomhed K/S Danske Immaobilien ejer og
udlejer 3.392 lejligheder. K/S Danske Immobilien er en del af den bars-
noterede virksomhed Prime Office, der er underlagt barsretlige reg-
ler i forhold til regnskabsprincipper og rapportering, hvilket giver KFi
et godt og kontinuerligt indblik i virksomhedens finansielle stilling og
governancemaodel.

Kreditrisiko

KF1 kan opleve tab, hvis lejere og 1antagere misligholder deres forplig-
telser. KFl seger at begreense denne risiko ved systematisk at vurdere
lejernes og l&ntagernes kreditveerdighed og ved at have klare rammer
for sikkerhedsstillelse. KFi falger sine lejere, Iantagere og associerede
virksomheder taet og engagerer sig i tiltag, der kan vaere med til at af-
veerge eller begraense tab. KFI har séledes repreesentanter i bestyrel-
serne hos Dagrofa A/S og Pisiffik A/S.

Investeringsrisiko

KFlI's beholdning af veerdipapirer medferer en eksponering mod de fi-
nansielle markeder. KFl's investeringspolitik seetter rammerne for for-
valtningen af aktiverne, ogrisicl s@ges balanceret ved en spredning af
investeringerne pé brancher og geografier. Alle investeringer skal veere
Investment Grade, bersnoterede og likvide. KFI har valgt at outsource
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arbejdet med investeringerne til tredjepart, som arbejder ud fra et in-
vesteringsmandat, fastsat af bestyrelsen.

Likviditetsrisiko

KFI leegger veegt pé at have et vaesentligt, likvidt beredskab i form af
kreditfaciliteter og let omsaettelige, bsrsnoterede veerdipapirer, der
ken beldnes. Likvide beholdninger placeres alene i systemiske penge-
institutter. KF| ensker altid at have kreditrammer i mindst to institut-
ter. P& nuvaerende tidspunkt er der kreditrammer hos Jyske Bank og
Nykredit. KFl's likviditetsrisiko er yderligere afdaekket ved lange kredit-
tilsagn p& op til 30 &r i form af realkreditlan i forbindelse med finansie-
ring af ejendomsportefaljen.

Renterisiko pa gzeld

Finanspolitikken seetter rammerne for KFl's gaeldszetning inkl. renteri-
sici. Realkreditgeeld er kort- og variabelt forrentet med fortrinsvis arlig
rentetilpasning, fordelt over &ret. Risikoen er delvist afdaekket ved leje-
og leasingkontrakternes reguleringsbestemmelser.

Valutarisiko

KFi ejer i mindre omfang veerdipapirer, nomineret i udenlandsk valuta,
primaert EUR og USD, og kan dermed blive udsat for risiko som faige
af udsving i valutakurserne. K/S Danske Immobiliens ejendomme er i
Tyskland og selskabets regnskab aflezgges i EUR. DKK/EUR handler
historisk i et meget snaevert band, hvilket er en erkleeret politik | Na-
tionalbanken. Handteringen af valutarisici er en del af investeringspo-
litikken.

Operationel risiko

KFler eksponeret over for risikoen for tab pa grund af utilsigtede han-
delser, der kan forstyrre driften. Derfor er processer, roller, mandater
og ansvar tydeligt beskrevet, ligesom der er etableret et IT-beredskab.
Tab som falge af en reekke operationeile haendelser er deekket ved for-
sikring.

Omdemmerisiko

KFI fokuserer meget pé at opretholde et godt omdemme sével internt
som eksternt. Internt bestar indsatsen i udevelsen af en velbeskrevet
Governance-model, der sikrer, at vi kontinuerligt falger op p3, at vi fel-
ger en ansvarlig og velbeskrevet forretningsferelse, herunder medar-
bejderpolitik. Eksternt fzlges op p& Komiteen for god Fondsledelses
anbefalinger for god fondsledelse, ligesom vi arbejder proaktivt for at
hindre negative historier om fonden og dennes aktiviteter. Abenhed 0g
transparens er her vigtige elementer i det daglige kommunikationsar-
bejde.

Cyberrisiko

KFlierudsat for risiko for cyberangreb. KFl arbejder struktureret med at
reducere risikoen for cyberangreb via samarbejde med eksterne eks-
perter pd omradet og etablering af sikkerhedsforanstaltninger i hen-
hold til anerkendte modeller for sikkerhedskontroller
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Samfundsansvar

Redeggrelse for den kensmaessige
sammenseatning af ledelsen

Dette afsnit udger KFI's arlige, lovpligtige redegerelse for den kans-
maessige sammensastning af ledelsen, jf. ARL §99b.

Bverste ledelsesorgan

KFI har en mélsaztning om en ligelig kensfordeling i det everste ledel-
sesorgan. KFI's gverste ledelsesorgan udgeres af en bestyrelse pé fire
personer, hvorfor KFl's méltal for en ligelig kensfordeling er 25% / 75%,
jf. Erhvervsstyrelsens vejledning om ligelig kensfordeling.

Frem til KFI's konstituerende bestyrelsesmade i maj 2023 bestod be-
styrelsen af én kvinde {25%) og tre meend (75%). KF levede dermed op
til maltallet om en ligelig kensfordeling.

P& dette bestyrelsesmade skete der en udskiftning i bestyrelsen, s& be-
styrelsen derfra bestar af fire meend{100%), da det kvindelige medlem
udtradte, og det nye bestyrelsesmedlem er en mand. Det nye bestyrel-
sesmedlem blev udpeget af en af de stiftende organisationer, som har
vurderet, at denne person var den mest kvalificerede.

KFI arbejdede i 2023 for at fremme diversitet og mangfoldighed pa
tveers af organisationen, herunder ogs3 bestyrelsen, jf. KFl's politik for
diversitet og mangfoldighed, som kan tilgas pa www.kfi.dk/politikker.

KFI forventer, at maltallet om en ligelig kansfordeling i bestyrelsen vil
veere opfyldt inden udgangen af 2026. M&lopfyldelsen udfordres dog af,
at tre ud af fire medlemmer sker ved udpegning. For beskrivelse af ud-
pegningsret henvises til side 22.

@vrige ledelsesniveauer
KFl's samlede arbejdsstyrke er under 50 personer, hvorfor KF ikke har
fastsat maltal om kensfordeling for de evrige ledelsesniveauer.

KFl's gvrige ledelsesniveauer udgeres af fire personer; KFl's direktar
samt tre personer med personaleansvar, der refererer direkte til direk-
taren.

1 2023 var der ingen udskiftning pa posten som administrerende direk-
ter i KF1, som varetages af en mand. Der var heller ikke nogen udskift-
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2023 2022

Pverste Samlet antal 4 4
ledelsesorgan: medlemmer
Bestyrelsen
Underrepreesenterede 0 25
keni %
Maltal i % 25 25
Forventet &rstal for 2026 N/A*
opfyldelses af méaltal
Ovrige Samlet antal 4 4
ledelsesniveau medlemmer
(log2)
Underrepraesenterede 25 25
keni %
Maltali % N/A** N/A**
Forventet &rstal for N/A™* N/A=*

opfyldelses af maltal

*Da KF1i 2022 opfyldte méaitallet for en ligelig kensfordeling | bestyrelsen, var det ikke relevant at
opstille et arstal for apfyldelse af maltal.

** Da KFi's samlede arbejdsstyrke er under 50 personer, har KF1 ikke fastsat maltal om kensfordeling
for de gvrige ledelsesniveauer.

ninger blandt de tre andre ledere, hvoraf én person er kvinde og to er
meend.

Den kenslige sammensatning af KFl's gvrige ledelsesniveau bestér
samlet set af én kvinde (26%) og tre maend (75%), hvorfor der er en li-
gelig kensfordeling, jf. Erhvervsstyrelsens vejledning om ligelig kens-
fordeling.

Redeggrelse for samfundsansvar og dataetik

KFl's arlige lovpligtige redegarelse for samfundsansvar, jf. ARL §99a,
samt lovpligtige redegarelse for politik for dataetik, jf. ARL §99d, afrap-
porteres i KFI's Beeredygtighedsrapport.

Beeredygtighedsrapporten udger sdledes en del af KFI's ledelsesberet-
ning og forefindes p& www.kfi.dk/baeredygtighedsrapport2023.




Ledelse og organisation

Bestyrelsens sammensaetning og arbejde

D! Fadevarer og Meerkevareleverandererne (MLDK) udpeger hver et
medlem til bestyrelsen, valgt for fire &r. De Samvirkende Kebmaand
(DSK) udpeger et medlem for to ar, mens det fjerde medlem udpeges
af de tre svrige medlemmer for fire &r. Alle medlemmer skal ifelge KFl's
vedtaegter have indsigt | @konomiske og forretningsmeessige forhold,
og mindst to skal have erfaring med og viden om kabmandssektoren.
Tre af bestyrelsens mediemmer anses for at vaere uafhangige af KFi,
ifalge definitionen fra Komitéen for god Fondsledelse.

P& &rsmadet | maj 2023 udtradte kabmand Lisbeth Dalgaard Svanholm
af bestyrelsen og blev erstattet af forhenveerende direkter hos DSK
John Wagner Nielsen.

Bestyrelsens arbejde

| 2023 afholdt bestyrelsen seks bestyrelsesmader. Arbejdet folger et
&rshjul, som blandt andet sikrer behandling af resultatudvikling i for-
hold til budget, ejendomsportefaljen, ejendomsudviklingsprojekter,
finansiering, kapitalforvaltning, uddelinger, risikostyring. investering,
baeredygtighed, kemmunikation, IT og organisation. | marts evaluerer
bestyreisen sit arbejde, herunder samarbejdet med direktionen samt
fastsaetter honoreringen af bestyrelsen. Arsrapporten 0g uddelings-
rammen godkendes i maj. | efteréret holder bestyrelsen et heldagsma-
de om strategi, ogi december godkendes budgettet.

Bestyrelsen har nedsat et "Udvalg til bestyrelsens udvikling”, der lgben-
de drafter dennes opgaver, vederlag og sammensaetning. Bestyrelsens
naestformand er formand for udvalget, der overvéger, at mediemmer-
ne opfylder de krav, der stilles til dem. Udvalget beskriver ligeledes de
kompetencer, herunder ogsé stillingtagen til mangfoldighed, der er
brug for i bestyrelsen. Beskrivelsen tilgar de tre udpegende organisati-
oner i forbindelse med valget af nye medlemmer. Hvert &r gennemfarer
bestyrelsen en evaluering af dennes indsats og honorering. Minimum
hvert tredje &r gennemfares evalueringen med bistand fra et kvalifice-
ret, eksternt konsulenthus.

Bestyrelsen har etableret en komité for ejerforhold og Pisiffik A/S, som
udgeres af formanden og naestformanden.

De menige mediemmer af bestyrelsen modtog i 2023 hver et honorar
pé 365.000 kr. Formanden modtog 1.115.000 kr. og neestformanden
755.000 kr. Det samlede honorar til bestyrelsen udgjorde i 2023 der-
med 2.600.000 kr.

Neestformanden er indsat af KF| Erhvervsdrivende Fond | Dagrofakon-
cernens bestyrelse som naestformand og medlem af kompensations-
udvalget. | denne sammenhaeng blev naestformanden honoreret med
685.000 kr. fra KFt Erhvervsdrivende Fonds associerede virksomhed.
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KFI's direktion fr en fast len og en eventuel bonus, der ikke er athaen-
gig af regnskabsmaessige resultater. Direktionens opsigelsesvarsel fra
KFI's side er 12 méneder.

God fondsledelse

KF1 arbejder systematisk pé at styrke sin governance og transparens
sdledes, at fondens interessenter har en reel indsigt i, hvordan KFl le-
des, og hvorfor fonden opererer, som den ger. Komiteén for god Fonds-
ledelse udarbejder anbefalinger for god fondsledelse. KF! forho!der sig
til anbefalingerne i en "felg-eller-forklar” redegerelse. Den er offentligt
tilgeengelig pd www.kfi.dk/foelg-eller-forklar som en del af &rsrap-
porten.

Medarbejdere

Ved udgangen af 2023 var det gennemsnitlige antal fuldtidsmedarbe;j-
dere 41. KF1 har i de senere &r ansat nye medarbejdere, som har givet
organisationen et kompetencemaessigt laft. Der foregér en lgbende ud-
vikling af medarbejdernes kompetencer i form af relevant efteruddan-
nelse, ligesom KFIl gennemferer arlige medarbejderudviklingssamtaler
og trivselsmélinger.

Kebmzend og andre vigtige interessenter

KFI leegger vaegt pa at veere en troveerdig, transparent og tilgeengelig
partner for alle interessenter. KFi medes labende med kebmaendene og
repreesentanter for disse. KFI har teet kontakt til de enkelte kabmasnd
og keedelederne i det daglige. Ved de &rlige kebmandsmader bibringes
organisationen inspiration i forhold til de fremadrettede uddelinger og
aktiviteter. | september 2023 samlede KFI for sjette gang kebmaende-
ne til regionale kabmandsmeder i henholdsvis Aalborg, Middelfart og
Roskilde med mere end 200 deltagende kebmeend og butikschefer. KF1
har samtidig teet kontakt til fondens “Founding Fathers", kebmande-
nes brancheorganisation, DSK, Maerkevareleverandererne (MLDK) og DI
Fedevarer.

| efteraret 2023 gennemfarte analysehuset AIM Create, med KF| som
opdragsgiver, en undersggelse af kebmeendenes kendskab og tilfreds-
hed med KFI. Undersegelsen viste, at kendskabet til KFl nu er pa 86%,
og at kebmaendenes tilfredshed med KFI er steget til 98%. Stigningen
kommer fra et i forvejen hejt niveau i 2021 pa henholdsvis 92% 0g 84%.

Visuel identitet

KFi gennemfarte i 2023 en opdatering og modernisering af fondens vi-
suelle identitet. Dette skete i forlaengelse af den udvikling, KF1 har gen-
nemgéet de senere 8r, karakteriseret ved en stadigt testiere dialog med
kebmezndene og et skift i kebmaendenes opfattelse af KFI fra at vaere
en "bank” til en uddelende fond og vaerdiskabende samarbejdspartner.
KFI's logo og visuelle identitet afspejler nu kabmzendenes opfattelse
af fonden som fremadskuende, menneskelig og en vigtig samarbejds-
partner, der kan veere med til at muliggere deres dramme pé en beere-
dygtig méde. KFI fik ligeledes en helt ny hjemmeside i henhold til det
nye design.
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Kommunikation

KFI har udarbejdet en kommunikationspolitik, der beskriver, hvordan
KFtkommunikerer intent og eksternt. Politikken betoner, at det er kab-
manden og dennes rolle i lokalsamfundet, der skal veere i fokus. Kom-
munikationen skal samtidig understgtte KFl's status som en uddelende
og erhvervsdrivende fond, der stetter kebmandene konkurrenceevne
i et beeredygtigt perspektiv. Fokus i kommunikationen er primeert pa
uddelingerne, ksbmandenes rolle lokalt og sekundeert pa fondens fi-
nansielle resultater og erhvervsaktiviteter.

KF| har igennem de senere &r gget sin synlighed betydeligt - bdde den
direkte og den indirekte. KFI blev i 2023 naevnt | mere end 460 presse-
klip og webartikler. Hertil kommer cirka 300 artikler, hvor kebmasnd fra
MENY, SPAR, Min Kebmand eller REMA 1000 blev omtalt p& baggrund af
uddelinger fra KFl. KFl's presseomtale er helt overvejende positiv og
understgtter kebmaendenes rolle som vigtige omdrejningspunkter i lo-
kalsamfundene over hele landet. Hertil kommer den eksponering, kab-
maendene far pa sociale medier pé baggrund af uddelinger fra KFI. KFI
arbejder méirettet med at understatte kabmaendene med lokalt tilpas-
sede pressemeddelelser og tekster til sociale medier i forbindelse med
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uddelingerne, blandt andet i forhold til lokale sponsorater, den lokale
kabmandspulje og energioptimering.

KF| betragter tilstedeveerelsen pa de sociale medier som et meget vee-
sentligt element i den samlede kommunikation med muligheden for
at nd ud til mange interessenter, samarbejdspartnere og beslutnings-
tagere. KF| offentligger regelmasssigt opslag p& LinkedIn, ligesom
medarbejderne har modtaget undervisning i brugen af mediet som et
veerkte] i deres professionelle virke hos KFI. Antallet af falgere og inter-
aktionen i forbindelse med KFI's opslag er eget betragteligt de senere
&r. Samtidig har KFl etableret en Facebook side, som blandt andet an-
vendes | forbindelse med annoncering af ledige lejemél.

KFl ensker generelt en teet og direkte dialog med uddelingsmodtagere,
samarbejdspartnere og interessenter.




Bestyrelse

Tillidshverv opgjort ved arsrapportens aflaeggelse

Bo Rygaard

Formand Adm. direkter, cand.merc. Udpeget af Maerkevareleverandererne {MLDK).

Ledelseshverv: Adm. direktar Dreyers Fond. Best. fmd.: Netcompany A/S, Opti Group Int., Sovino
Brands, KV Fonden og Richters Fond. Neestfmd. Statens Ejendomsselskab A/S. Best. med|.: Fondenes
Videnscenter, Wexge A/S , Real Care Fonden og Knud & Dagny Gad Andresens Fond.

Seerlige erfaringer og kompetencer: Erfaring indenfor dagligvarehandel, ejendomme og fonde: Tidligere
koncerndirekter i Nordisk Film, Fazer International, Rockwool International og Duni International samt
tidl. formand i Parken Sport & Entertainment A/S og Huscompagniet A/S.

Michael August Bonde Christiansen

Nzestformand Direktoar, HD. Udpeget af de tre avrige bestyrelsesmedlemmer.

Ledelseshverv: CEQ Cim Invest ApS og Cim Invest 2 ApS. CFO og Partner i PriceShape A/S. Best. fmd.
Golf Experten A/S, PriceShape A/S. Neestfmd.: Dagrofa ApS. Best. medl.: Unisport og BYGMA Gruppen
A/S.

Saerlige erfaringer og kompetencer: Lederstillinger i dansk dagligvarehandel og detailhandlen (IDde-
sign, Fakta og Silvan) og har blandt andet beskzftiget sig indgdende med placering, keb, drift og finan-
siering af detailhandelsbutikker, samt onlinesalg og digitalisering af interne processer.

Jesper Eigen Maller

Menigt bestyrelsesmedlem Direktar, cand.merc. Udpeget af DI, Fedevarer.

Ledelseshverv: Best. fmd. Den Nationale Storebeeltskomité, Thornaes Destilleri A/S, Entrepreneurship
Denmark, Linkfire A/S og Konsolidator A/S.

Seerlige erfaringer og kompetencer: Erfaring indenfor bestyrelsesarbejde, ledelse, markedsfaring og
salg af dagligvarer. Tidl. direkter hos Coca-Cola, ISS og Toms Gruppen. Tidl. fmd. for Dansk Industri. Tidl.
neestformand Brendbyernes IF Fodbold A/S.

John Wagner Nielsen

Menigt bestyrelsesmedlem Best.medlem og politisk kemmentator. Udpeget af De Samvirkende Kab-
meend (DSK).

Ledelseshverv: Adm. direktar for DSK 1995-2023. Formand for erhvervsministerens Indstillingsudvalg for
Beeredygtig Byudvikiing. Best.fmd. Fonden af 1. oktober 1959. Neestfmd. VANA - dansk emballageansvar.
Best.med|.: Dansk Selskab for Virksomhedsledelse, Madkulturen og Aveny-T. Medlem af Advisory Board
Stop Spild af Mad.

Seerlige erfaringer og kompetencer: Sagkyndig dommer i Se- og Handelsretten (markedsfaring og kon-
kurrenceret). Tidligere medlem af en raekke udvalg og kommissioner pa det erhvervspolitiske omréde og
generalsekreteer for Det konservative Folkeparti, politisk redakter pa Jyllands-Posten, Weekendavisen,
Barsens Nyhedsmagasin og Berlingske samt medlem af DR's bestyrelse.
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Bestyrelse Fedselsar Arstal for Laengde af Arstal for Anses for

indtraeden valgperiode genudpegning uafhaengig

Bo Rygaard Formand 1965 Mand 2014 4 &r 2026 Ja
Michael Christiansen Naestformand 1964 Mand 2014 48r 2026 Nej
John Wagner Bestyrelsesmedlem 1956 Mand 2023 2ar 2025 Ja
Jesper E. Meller Bestyrelsesmedlem 1956 Mand 2017 48r 2025 Ja

Direktion

Terje Lauerberg Lynge List

Adm. direkter/CEQ

Cand.merc.

Ledelseshverv: Best. medl.: Synsam Group AB og 3C RETAIL A/S.

Szerlige erfaringer og kompetencer: Bred erfaring indenfor detailhandel, salg og markedsfering. Tidl. adm. direktar
Matas A/S og Suma Holding A/S. Tidl. detaildirekter i Dagrofa A/S. Tidl. markedschef (COO) Enigheden Produktion
A/S. Tidl. best. fmd. | en raekke af Matas-koncernens forbundne selskaber. Tidl. nzest. fmd. i Toms Group. Tidl. best.
medl. Bansk Erhverv samt Dansk Erhvervs Arbejdsgiverforening. Tidl. medindehaver og best. medl. Riccos Kaffe
ApS. Tidl. best. medI. DSK og EDC-Gruppen A/S.
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Koncerndiagram

KFI Slesvig ApS
CVR 18 3476 44
Ejerandel 100%

KFI Domus ApS

CVR 33068875

Ejerandel 100%

KFI Erhvervsdrivende Fond
CVR 61232028

Jeegersborg Allé
Midtpunkt ApS
CVR 66 814815
Ejerandel 100%

KF! Figros ApS
CVR 2020869 34
Ejerandel 100%
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Arsregnskab

Pategninger
Resultatopgarelse
Balance
Egenkapitalopgerelse
Pengestremsopgerelse

Noter
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt &rsrap-
porten for KFI Erhvervsdrivende Fond for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2023.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver
et retvisende billede af koncernens og fondens aktiver, passiver og fi-

nansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resuitatet af koncer-
nens og fondens aktiviteter og pengestramme for regnskabséret 1. ja-
nuar - 31. december 2023.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder
en retvisende redegerelse for udviklingen i koncernens og fondens
aktiviteter og gkonomiske forhold, &rets resultat og for koncernens ag
fondens finansielle stilling.

Kongens Lyngby, den 14. maj 2024

Direktion

do: H

Terje Laurberg Lynge List
Adm. direktar

B0 fifgaard
“~" Formand

."' 1

= (1%

Jesper Eigen Maller
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Bestyrelse

Michael August Bonde CTiristiansen

Neestformand
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Den uafhaengige revisors
revisionspategning

Til bestyrelsen i KFl Erhvervsdrivende Fond

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og drsregnskabet for KFI Erhvervs-
drivende Fond for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2023, der
omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis, for sdvel koncernen som fonden,
samt pengestremsopgereise for koncernen. Koncernregnskabet og
&rsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og érsregnskabet gi-
ver et retvisende billede af koncernens og fondens aktiver, passi-
ver og finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af
koncernens og fondens aktiviteter og koncernens pengestramme for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2023 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 gzeldende i Dan-
mark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er naermere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af
koncernregnskabet og arsregnskabet”. Det er vores opfattelse, at det
opnaede revisionsbevis er tilstreskkeligt og egnet som grundlag for vo-
res konklusion.

Uafhaengighed

Vi er uafhaengige af koncernen 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 | Danmark, ligesom vi har opfyldt vores avrige etiske
forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et
arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et koncern-
regnskab og et &rsregnskab uden vessentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.
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Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledel-
sen ansvarlig for at vurdere koncernens og fondens evne til at fortseet-
te driften; at oplyse om forhold vedragrende fortsat drift, hvor dette er
relevant; samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pé
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen
enten har til hensigt at likvidere koncernen eller fonden, indstille driften
eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og
arsregnskabet

Vores mél er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet
og arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation, uan-
set om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisions-
pategning med en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hgjt niveau
af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfares i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeidende i Danmark, altid vil afdeekke veesent-
lig fejlinformation, nar s&dan findes. Fejlinformationer kan opstd som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlig, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydel-
se pd de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pd
grundlag af kancernregnskabet og rsregnskabet.

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

« ldentificerer og vurderer vi risikoen for vessentlig fejlinforma-
tion i koncernregnskabet og &rsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisions-
handlinger som reaktion pé disse risici samt opnar revisions-
bevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vassentlig fejl-
information forarsaget af besvigelser er hejere end ved vee-
sentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigeiser kan
omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udela-
delser, vildledning eller tilsideseettelse af intern kontrol.

« Opnér vi forstielse af den interne kontrol med relevans for re-
visionen for at kunne udforme revisionshandlinger, der er pas-
sende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtryk-
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ke en konklusion om effektiviteten af koncernens og fondens
interne kontrol.

» Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt
af ledelsen, er passende, samt om de regnskabsmaessige sken
og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er ri-
melige.

« Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregn-
skabet og &rsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pé grundlag af det
opndede revisionsbevis er veesentlig usikkerhed forbundet
med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om koncernens og fondens evne til at fortsaette driften. Hvis vi
konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmeerksom pé oplysninger herom i
koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne op-
lysninger ikke er tilstrazkkelige, modificere vores konklusion.
Vores konklusion er baseret p& det revisionsbevis, der er op-
ndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfere, at koncernen og
fonden ikke lzengere kan fortseette driften.

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

»  Opnér vi tilstreekkelig og egnet revisionsbevis for de finansielle
oplysninger for virksomhederne eller forretningsaktiviteterne
i koncernen til brug for at udtrykke en konkiusion om koncer-
nregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fore tilsyn med og
udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores revisi-
onskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte om-
fang og den tidsmaessige placering af revisionen samt betydelige revi-
sionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og &rsregnskabet omfatter
ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion
med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet
er det vores ansvar at lzese ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med
koncernregnskabet eller drsregnskabet eller vores viden opnaet ved
revisionen eller p& anden made synes at indeholde veesentlig fejlinfor-
mation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen inde-
holder kraevede oplysninger i henhold til &rsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesbe-
retningen er i overensstemmelse med koncernregnskabet og arsregn-
skabet og er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
krav. Vihar ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.
Kebenhavn, den 14. maj 2024

EY

Godkendt Revisionspartnerselskab

CVR-nr. 307002 28 Py
/
- [9 v P2
Mona Blend Simon Blentistrdp
statsaut. revisor statsaut. {ev
mnel1697 mne44060
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Resultatopgerelse

1. januar - 31. december

DKK’000

Note

Kancern

Nettoomsastning 2 510.698 487.309 483.634 471712
Andre driftsindtaegter og -omkostninger 61 -125 Bl -125
Andre eksterne omkostninger 3 -142.413 -133.459 -137.867 -132.192
Bruttoresultat 368.346 363.725 345.828 339.395
Personaleomkostninger 4 -47.078 -43.806 -47.078 -43.606
Af- og nedskrivninger pa anleegsaktiver 5 -60.641 -66.410 -60.584 -66.362
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme 6 B61.123 120.231 66.465 96.234
Resultat af primzer drift 321.750 373.940 304.621 325.661
Resultat af tilknyttede virksomheder 7 0 0 153.539 164.333
Resultat af associerede virksomheder 8 148.558 98.844 i} 0
Finansielle indteegter g 36.389 9.827 44.848 14.763
Finansielle omkostninger 10 -81.810 -48.132 -89.233 -55.381
Resultat fer skat 424,788 433.279 413.773 449,376
Skat af &rets resultat " -4).444 -7.039 -30.429 -23.136
Arets resultat 23 383.344 426,240 383.344 426.240
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Balance

Pr. 31. december

Koncern

AKTIVER

Goodwill 12 23.44 27.145 23.44] 27.145
Immaterielle aktiver 23.44]1 27.145 23.441 27.145
Investeringsejendomme 6.263.575 5.709.776 5.507.308 4.954.440
Indretning af lejede lokaler 8.767 12.233 8.767 12.233
Driftsmidler og inventar 161.865 178.587 161.694 178.369
Materielle aktiver 13,17 6.434.207 5.800.596 5.677.763 5.145.042
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 14 1] 0 1.346.986 1.200.139
Kapitalandele i associerede virksomheder 1B 911.126 786.631 0] 0
Deposita 16 14.484 14.821 18.612 20.016
Tilgodehavender associerede virksomheder 16 145.880 153.801 145.680 153.801
Udlan og andre tilgodehavender 16 121.058 110.663 121.058 110.663
Finansielle aktiver 1.192.348 1.065.916 1.633.336 1.484.619
Langfristede aktiver i alt 7.649.996 6.993.657 7.334.546 6.656.806
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 4,647 842 4.620 7n
Tilgodehavender tilknyttede virksomheder 0 a 180.588 182.864
Tilgodehavende selskabsskat 1.860 3.014 915 1.551
Andre tilgodehavender 18.821 4.44] 18.518 4.827
Periodeafgraensningsposter 1.643 1.770 1.583 1.764
Tilgodehavender 26.97 10.067 207.236 191777
Vaerdipapirer og andre kapitalandele 16, 17 326.194 299.945 326.194 299.945
Likvide beholdninger 1.945 1.331 1.321 1.262
Kortfristede aktiver i alt 355.110 311.343 534.751 492,984
AKTIVER I ALT 8.005.106 7.305.000 7.869.297 7.149.790
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Balance

Pr. 31. december

Koncern

DKK'000 Note _
PASSIVER
Grundkapital 1.500.000 1.500.000 1.500.000 1.500.000
Uddelingsramme 350.000 350.000 350.000 350.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdi 0 a 383.081 246.234
Overfart resultat 2.380.838 2.179.805 1.987.858 1.933.571
Egenkapital 4.230.939 4,029.805 4.230.939 4.029.805
Udskudt skat 18 582.159 553.674 437.387 410.082
Geeld til realkreditinstitutter 19 2.414.977 2.205.213 2.105.51 1.895.747
Skyldige uddelinger 180.482 130.586 160.492 130.586
Deposita 141.896 137.580 133.647 130.036
Langfristede forpligtelser 3.299.324 3.027.053 2.837.037 2.566.451
Geeld til realkreditinstitutter 18 4,335 0 4,335 0
Andre hensatte forpligtelser 20 9.856 8.700 9.615 8.700
Kreditinstitutter 278.362 121.228 278.362 121.229
Skyldige uddelinger 91.404 72.870 91.404 72.670
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 77.059 35.788 75.252 33.438
Geeld til tilknyttede virksomheder (i 4] 328.873 308.384
Anden geeld 7.357 7.329 7.058 6.691
Periodeafgraznsningsposter 6.470 2.426 6.422 2.422
Kortfristede forpligtelser 474.843 248.142 801.321 553.534
Forpligtelser i alt 3.774.167 3.275.195 3.638.358 3.119.985
PASSIVER | ALT 8.005.106 7.305.000 7.869.297 7.149.790
Sikkerhedsstillelser 21
Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser 22
Resultatdisponering 23
Neertstdende parter 24
Omtale af betydningsfulde haendelser, som er 25
indtruffet efter regnskabsarets udlgb
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Egenkapitalopgerelse

Grund- Reserve for Uddelings- Overfart Samlet
kapital netto- ramme resultat
opskrivning
efter
DKK'000 indre veerdi

Koncern

Egenkapital pr. 1. januar 2023 1.500.000 0 350.000 2.179.805 4.029.805
Arets resultat 0 0 0 383.344 383.344
Arets uddelinger 0 0 -175.518 0 -175.518
Hensat til uddelingsramme 0 0 175.518 -175.518 6]
Regulering af udskudt skat af sikringsinstrumenter 0 0 0 1.187 1.187
Egenkapitalreguleringer 0 0 1] -7.879 -7.878
i associerede virksomheder

Egenkapital pr. 31. december 2023 1.500.000 0 350.000 2.380.939 4,230.939

Egenkapital pr. 1. januar 2023 1.500.000 248.234 350.000 1.933.571 4.028.805
Arets resultat 0 0 0 383.344 383.344
Arets uddelinger 0 0 -175.518 0 -175.518
Hensat til uddelingsramme 0 0 175.518 -175.518 o
Reserve for nettoopskrivning efter 0 146.847 0 -148.847 0
indre veerdi

Egenkapitaireguleringer 0 o 0 -6.692 -6.692
i tilknyttede virksomheder

Egenkapital pr. 31. december 2023 . 1.500.000 393.081 350.000 1.987.858 4.230.938
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Pengestremsopggrelse

1. januar - 31. december

DKK'000

Resultat af primeer drift 321.750 373.940
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle anlaegsaktiver 60.641 86.410
Avance ved salg af anlaegsaktiver -B1 125
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme -61.123 -120.231
@vrige reguieringer U =

Zndring i driftskapital:

« Tilgodehavender -18.058 1.356

» Kortfristede geeldsforpligtelser 45.343 -28.021

» Hensatte forpligtelser 1.166 -3.319
Finansielle indbetalinger 5.566 9.827
Finansielle udbetalinger -81.810 -9.626
Betalt selskabsskat i -10.818 -17.288
Pengestrgm fra driftsaktivitet 262.885 272.172
Keb/salg af immaterielle aktiver, netto -2.800 0
Keb/salg af materielle aktiver, netto -526.564 -148.484
Kob/salg af finansielle aktiver, netto 4.574 -865
/ndring i udlansaktivitet -2.274 -20.114
Modtagne udbytter 16.186 18.274
Pengestrgm fra investeringsaktivitet -510.878 -149.189
/ndring i geeld hos realkreditinstitutter 214.099 ~16.739
Zndring i gaeld hos kreditinstitutter 157.133 -23.810
Z&ndring i deposita 4.453 4.693
Udbetalte uddelinger -126.878 -185.017
Pengestrem fra finansieringsaktivitet 248.807 -220.673
Arets pengestrem 614 -97.690
Likvider pr. 1. januar 1.331 99.021
Likvider pr. 31. december 1.945 1.331

Pengestramsopgarelsen kan ikke direkte udledes af koncernregnskabets svrige bestanddele.
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis

Z\rsrapporten for KFI Erhverysdrivende Fond for 2023 er aflagt i over-
ensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser for store klasse
C-virksomheder.

Arsrapporten for 2023 er aflagt i kr. 1.000. Arsregnskabet er aflagt efter
samme regnskabspraksis som sidste &r.

Koncernregnskab

Koncernregnskabet omfatter moderfonden KFI Erhvervsdrivende Fond
samt virksomheder, hvor moderfonden direkte eller indirekte besidder
fiertallet af stemmerettighederne, eller hvori moderfonden gennem
besiddelser af kapitalandele eller p&d anden méde har bestemmende
indflydelse.

Virksomheder, hvori koncernen besidder 20-50% af stemmerettighe-
derne og udsver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betrag-
tes som associerede virksomheder.

En koncernoversigt fremgar af ledelsesberetningen.

De regnskaber, der er anvendt til brug for koncernens &rsrapport, er af-
lagt i overensstemmelse med koncernens regnskabspraksis. Kancern-
regnskabet er udarbejdet pd grundlag af regnskaber for moderfonden
0g dattervirksomheder som et sammendrag af regnskabsposter af
ensartet karakter.

Der er ved konsolideringen foretaget eliminering af koncerninterne
indteegter og omkostninger, besiddelser af kapitalandele, udbytter og
mellemvaerende samt realiserede og urealiserede interne gevinster og
tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder.

Moderfondens kapitalandele i de konsoliderede dattervirksomheder
udlignes med moderfondens andele af dattervirksomhedens regn-
skabsmazsssige indre vaerdi opgjort pa det tidspunkt, hvor kancernfor-
holdet blev etableret.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregn-
skabet fra overtagelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomhe-
der indregnes i den konsoliderede resultatopgarelse frem til afstael-
sestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede,
solgte eller afviklede virksomheder.

Overtagelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor kancernen faktisk op-
nar kontrol over den overtagne virksomhed.

KFi Erhvervsdrivende Fond - /"xrsrapport 2023

Ved keb af dattervirksomheder opgares pé overtagelsestidspunktet
forskellen mellem vederlag og den regnskabsmaeessige indre veerdiiden
kebte virksomhed, efter de enkelte aktiver og forpligtelser er reguleret
til dagsveerdi (overtagelsesmetoden). Resterende positive forskelsbe-
lzb {goodwill) indregnes 1 balancen under immaterielle anlezgsaktiver
som goodwill, der afskrives lineaert i resultatopgarelsen over forventet
brugstid, dog hajst 20 &r.

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse af dattervirksomheder opgeres
som forskellen mellem salgssummen med fradrag af salgsomkostnin-
ger pé den ene side og den forholdsmaessige andel af den regnskabs-
maessige veerdi af nettoaktiver pé den anden side.

Koncerninterne virksomhedssammenslutninger

Ved virksomhedssammensiutninger som keb og salg af kapitalande-
le, fusioner, spaltninger, tilfarsel af aktiver og aktieombytninger m.v.,
med deltagelse af virksomheder under moderfondens kontrol anven-
des book value-metoden, hvor sammeniaegningen anses for gennem-
fart pa erhvervelsestidspunktet uden tilpasning af sammenligningstal.
Forskelle mellem det aftalte vederlag og den erhvervede virksomheds
regnskabsmaessige veerdi indregnes direkte pa egenkapitalen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til
transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstdr mellem
transaktionsdagens kurs og kursen pé betalingsdagen, indregnes i re-
sultatopgerelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, geeld og andre monetaere poster i fremmed valuta
omregnes ti! balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balanceda-
gens kurs og transaktionsdagens kurs indregnes i resultatopgerelsen
som en finansiel post.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang i batancen til
kostpris og males efterfalgende til dagsveerdi. Positive og negative
dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter indgér i periodeaf-
graensningsposter under aktiver henholdsvis anden geeld under forplig-
telser.

/Zndring i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der opfylder
betingelserne for sikring af fremtidige aktiver og forpligtelser, indreg-
nes som periodeafgraensningsposter under aktiver eller anden geeld og
i egenkapitalen. Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af
aktiver eller forpligtelser, overfares belgb, som er udskudt under egen-
kapitalen, fra egenkapitalen og indregnes i kostprisen for henholds-
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vis aktiver eller forpligtelsen. Resulterer den fremtidige transaktion i
indtaegter eller omkostninger, overferes belab, som er udskudt under
egenkapitalen, til resultatopgarelsen i den periode, hvor det sikrede
pavirker resultatopgerelsen.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne
for behandling som sikringsinstrumenter, indregnes a&ndringer i dags-
veerdi labende i resultatopgarelsen.

Resultatopgarelse

Nettoomsaetning
Indregning af nettoomsaetning foretages i henhold til fortolkning i 1AS
18. | nettoomsaetning indgér indtaegt af falgende aktiviteter:

»  Udlejning af ejendomme og lejemal
« Udlejning af driftsmidler og inventar
- Kautions- og udidnsvirksomhed

Nettoomsaetningen males til dagsvaerdien af det aftalte vederlag
ekskl. moms ogq afgifter opkraevet pa vegne af tredjepart. Afgivne ra-
batter fragér i nettoomsaetningen.

Andre driftsindtazgter og -omkostninger

Andre driftsindteegter og -omkostninger indeholder regnskabsposter
af sekundeer karakter i forhold til koncernens aktiviteter, herunder for-
tjenester og tab ved afhaendelse af immaterielle og materielie anlaegs-
aktiver.

Andre eksterne omkostninger

| andre eksterne omkostninger indgér udgifter til drift og vedligehol-
delse samt administrationsomkostninger, der omfatter kontorom-
kostninger m.v.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusive feriepenge,
pensioner samt andre omkostninger til social sikring m.v. til koncer-
nens ledelse og medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket
modtagne godtgarelser fra offentlige myndigheder.

Af- og nedskrivninger

Af- 0g nedskrivninger indeholder &rets af- og nedskrivninger af imma-
terielle og materielle anleegsaktiver.
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Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme
Investeringsejendomme maéles ejendom for ejendom til en skennet
dagsveerdi. Postern indeholder 8rets dagsveerdiregulering der indreg-
nes i resultatopgerelsen.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede
virksomheder

Efter den indre veerdis metode indregnes en forholdsmaessig andel af
resultat efter skat i de underliggende virksomheder i resultatopgerei-
sen. Resultatandele efter skat i dattervirksomheder og associerede
virksomheder praesenteres i resultatopgerelsen som saerskilte linjer.
For kapitalandele i dattervirksomheder foretages fuld eliminering af
koncerninterne avancer/tab. For kapitalandele i associerede virksom-
heder foretages alene forholdsmaessig eliminering af koncerninterne
avancer/tab.

| moderfondens resultatopgarelse indregnes den forholdsmzessige
andel af de enkelte dattervirksomheders resultat efter skat efter fuld
eliminering af intern avance/tab.

| bdde koncernens og moderfondens resultatopgerelse indregnes den
forholdsmaessige andel af de associerede virksomheders resultat efter
skat efter eliminering af forholdsmaessig ande! af intern avance/tab.

Finansielle indteegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renter, kursgevin-
ster og -tab vedrerende veerdipapirer, gzeld og transaktioner i frem-
med valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt
tilleeg og godtgerelser under acontoskatteordningen m.v.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat, som bestar af drets aktuelle skat, forskydning i
udskudt skat og den andel af udenlandske udbytteskatter, der ikke kan
lempes, indregnes i resultatogerelsen med den del, der kan henfares til
arets resultat, og direkte p egenkapitalen med den del, der kan hen-
feres til posteringer direkte pa egenkapitalen, dog indregnes skat af
uddelinger, der er fradraget, direkte i resultatopgerelsen.

Balance

Immaterietle aktiver

Goodwill afskrives linezert over den vurderede gkonomiske levetid, der
fastleegges pd baggrund af ledelsens erfaringer og forventninger. Af-
skrivningsperioden udger maximalt 20 ar og er leengst for strategisk
erhvervede virksomheder/beliggenheder med en steerk markedsposi-
tion og lang indtjeningsprofil.
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Materielle aktiver

Materielle aktiver ekskl. investeringsejendomme maéles til kostpris
med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Investeringsejen-
domme males til dagsveerdi jf. seerligt afsnit herom.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte til-
knyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er Klar til at bli-
ve taget i brug. For projektejendomme omfatter kostprisen direkte
og indirekte omkostninger til lgnforbrug, materialer, komponenter og
underleveranderer.

Afskrivningsgrundlaget, som opgeres som kostprisen reduceret med
eventuel restveerdi, fordeles lineaert over aktivernes forventede brugs-
tid, der udger:

« Indretning af lejede lokaler
«  Driftsmidler oginventar

Indretning af lejede lokaler omfatter primeaert indretning af butikker for
kebmaznd.

Afskrivningsgrundiaget opgeres under hensyntagen til aktivets rest-
veerdi og reduceres med eventuelle nedskrivninger. Afskrivningspe-
rioden og restveerdien fastseettes pd anskaffelsestidspunktet og re-
vurderes arligt. Overstiger restveerdien aktivets regnskabsmaessige
veerdi, ophgrer afskrivning.

Ved endring i afskrivningsperioden eller restveerdien indregnes virk-
ningen for afskrivninger fremadrettet som en andring i regnskabs-
maessigt skan.

Fortjeneste og tab opgeres som forskellen mellem salgsprisen med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmeessige veerdi pé
salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgarelsen
under andre driftsindteegter og -omkostninger.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme omfatter investeringer i grunde og bygninger
med formal at opnd afkast af den investerede kapital i form af lsbende
driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved videresalg.

Investeringsejendomme maéles ved farste indregning til kostpris om-
fattende anskaffelsespris inkl. kebsomkostninger. Efterfelgende ma-
les investeringsejendomme individuelt til en skennet dagsveerdi og
arets dagsveerdiregulering indregnes i resultatopgerelsen under po-
sten dagsveerdiregulering af investeringsejendomme.
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Dagsveerdien af investeringsejendomme opgeres ved anvendelse af
en kapitaliseringsfaktor, der fastsesttes pé grundlag af et markedsba-
seret forrentningskrav for den enkelte ejendom og dennes forventede
fremtidige ind- og udbetalinger.

Dagsveerdien af byggeretter er opgjort p& baggrund af en estimeret
pris pr. byggeretsmeter ud fra en forventet bebyggelsesprocent og en
samlet estimeret vaerdi af et projekt, fratrukket alle realiseringsom-
kostninger.

Investeringsejendomme har som evrige materielle anlasgsaktiver,
bortset fra grunde, en begraenset levetid. Der foretages lebende
vedligeholdelse og forbedring af investeringsejendommene. De veer-
dizandringer, der finder sted, efterhdnden som en investeringsejen-
dom foreeldes eller forbedres, afspejles i investeringsejendommens
lebende maling til dagsveerdi. Der foretages derfor ikke afskrivninger
over investeringsejendommenes brugstid.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksom-
heder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder
méles i moderfondens &rsregnskab efter den indre vaerdis metode. |
koncernregnskabet méles kapitalandele i associerede virksomheder
ligeledes efter denindre vaerdis metode. Fonden har valgt at anse indre
veerdis metode som en konsolideringsmetode.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder
males til den forholdsmaessige andel af virksomhedens indre veerdi
opgjort efter koncernens regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg af
urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg af mervaer-
dier og goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Goodwill afskrives linezrt over den vurderede skonomiske levetid,
der fastlezgges pé baggrund af ledelsens erfaringer og forventninger.
Afskrivningsperioden udger maximalt 20 &r baseret pa en steerk mar-
kedsposition og lang indtjeningsprofil.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder med
regnskabsmaessig negativ indre vaerdi males til 0 kr., og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives i det omfang, til-
godehavendet er uerholdeligt. | det omfang moderfonden har en retiig
eller faktisk forpligtelse til at daekke en underbalance, der overstiger
tilgodehavendet, indregnes det resterende belgb under hensatte for-
pligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associe-

rede virksomheder vises som reserve for nettoopskrivning efter den
indre veerdis metode i egenkapitalen i det omfang, den regnskabs-

38



Noter

1. Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

meessige veaerdi overstiger kostprisen. Udbytter fra dattervirksomhe-
der, der forventes vedtaget inden godkendelsen af &rsrapporten for
KF| Erhvervsdrivende Fond bindes ikke pa nettoopskrivningsreserven.

Vaerdiforringelse af anlsegsaktiver

Den regnskabsmeessige veerdi af immaterielle og materielle anleegs-
aktiver samt kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede
virksomheder vurderes &rligt for indikationer pé& veerdiforringelse ud
over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer p& veerdiforringelse, foretages nedskriv-
ningstest af hvert enkelt aktiv henholdsvis gruppe af aktiver. Der fore-
tages nedskrivning tit genindvindingsveerdien, hvis denne er lavere end
den regnskabsmeessige veerdi.

Genindvindingsveerdien er den hajeste vaerdi af nettosalgsprisen og
kapitalvesrdi. Kapitalveerdien opgares som nutidsveerdien af de forven-
tede nettopengestremme fra anvendelse af aktivet eller aktivgruppen
og forventede pengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen ef-
ter endt brugstid.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbagefares, nar begrundelsen for
nedskrivningen ikke leengere bestar. Nedskrivninger pd goodwill tilba-
geferes ikke.

Udlejning af driftsmidler og inventar

Koncernens og moderfondens leasingaktiviteter er at betragte som
operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel leasing ind-
regnes i resultatopgerelsen over leasingperioden og leasingaktiverne
indregnes under materielle anlezgsaktiver.

Udlan og andre tilgodehavender

Udl&n méles til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nomi-
nel veerdi. Veerdien reduceres med nedskrivning til imedegaelse af tab.
Indest&ende deponeringer pa bankkonti vedrarende ejendomshandler,
som ikke er frigivet, indregnes under andre tilgodehavender.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgrasnsningsposter, indregnet under omsaetningsaktiver, om-
fatter afholdte omkostninger vedrarende efterfelgende regnskabsér.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning tilimedegaelse af tab, hvor der vurderes at

veere indtruffet en objektiv indikation pd, at et tilgodehavende eller en
portefalje af tilgodehavender er veerdiforringet. Hvis der foreligger en
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objektiv indikation p, at et individuelt tilgodehavende er veerdiforrin-
get, foretages nedskrivning p& individuelt niveau.

Tilgodehavender, hvorpa der ikke foreligger en objektiv indikation pd
veerdiforringelse pé individuelt niveau, vurderes pa portefaljeniveau for
objektiv indikation for vaerdiforringelse. Portefaljerne baseres primeert
pé debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med
fondens og koncernens kreditrisikostyringspolitik. De objektive indi-
katorer, som anvendes for portefeljer, er fastsat baseret pé historiske
tabserfaringer.

Nedskrivninger opgares som forskellen meliem den regnskabsmaessi-
ge veerdi af tilgodehavender og nutidsveerdien af de forventede penge-
stramme, herunder realisationsveerdi af eventuelle modtagne sikker-
hedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for
det enkelte tilgodehavende eller portefalje.

Veerdipapirer og andre kapitalandele

Veerdipapirer og kapitalandele, indregnet under finansielle aktiver, om-
fatter barsnoterede veerdipapirer og ikke barsnoterede vaerdipapirer.
Bersnoterede veerdipapirer mles til dagsveerdi (berskurs) pa balance-
dagen. Ikke barsnoterede veerdipapirer méles til dagsveerdi baseret p&
beregnet kapitalveerdi.

Egenkapital

Grundkapital

Grundkapitalen skal til stadighed veere urarlig og kan ikke uddeles til
opfyldelse af fondens formai.

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdi omfatter nettoopskriv-
ning af kapitalandele i datter- og associerede virksomheder i forhold
til kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele
eller &2ndring i regnskabsmeessige skan. Reserven kan ikke indregnes
med et negativt belab.

Reserve for sikringstransaktioner

Reserve for sikringstransaktioner indehalder den akkumulerede net-
toeendring i dagsveerdien af sikringstransaktioner, der opfylder krite-
rierne for sikring af fremtidige betalingsstramme, og hvor den sikrede
transaktion endnu ikke er realiseret. Reserven oplgses, nér den sikre-
de transaktion realiseres, hvis de sikrede pengestramme ikke lazngere
forventes realiseret, eller sikringsforholdet ikke lzngere er effektivt.
Reserven repreesenterer ikke en selskabsretlig binding og kan derfor
udgere et negativt belab.
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Uddelinger og uddelingsramme

Uddelinger fragar egenkapitalen pé forpligtelsestidspunktet, der er det
tidspunkt, hvor fonden har forpligtet sig overfor bevillingsmodtager.
Fra det tidspunkt og indtil uddelingstidspunktet medregnes skyldige
uddelinger som en forpligtelse.

Uddelingsrammen svarer til det belgb, som bestyrelsen hejst forventer
at uddele i det kommende &r frem til afholdelse af det bestyrelsesma-
de, hvor &rsrapporten godkendes.

Selskabsskat og udskudt skat

Arets skat, som bestar af rets aktuelle skat og Arets udskudte skat,
indregnes i resultatopgerelsen med den del, der kan henfares til drets
resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfares til
posteringer direkte pa& egenkapitalen. En eventuel ande! af den resul-
tatferte skat, der knytter sig til &rets ekstraordinzere resultat, henfores
hertil, mens den resterende del henfares til rets ordineere resultat.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i
balancen som beregnet skat af &rets skattepligtige indkomst, reguleret
for skat af tidligere &rs skattepligtige indkomster og for betalte acon-
toskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af
alle midlertidige forskelie mellem regnskabsmeessig og skattemaessig
veerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt skat
af midlertidige forskelle vedrarende ikke-skattemaessigt afskrivnings-
berettiget goodwill, uddelinger samt andre poster, hvor der er midler-
tidige forskelle - bortset fra virksomhedsoverdragelser - opstéet pa
anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa resultatet eller skat-
tepligtig indkomst. | de tilfeelde, hvor opgarelse af skatteveerdien kan
foretages efter alternative beskatningsregler, méales udskudt skat pa
grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet, henholdsvis afvikling
af forpligteisen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberet-
tigede skattemaessige underskud, indregnes med den vaerdi, hvortil
de forventes at blive anvendt, enten ved udligning i skat af fremtidig
indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for
samme juridiske skatteenhed og jurisdiktion.

Der foretages requlering af udskudt skat vedrerende foretagne elimi-
neringer af urealiserede koncerninterne avancer og tab.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser i de

respektive lande, der med balancedagens lovgivning vil veere geelden-
de, nér den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. £ndring
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fudskudt skat som falge af eendringer i skattesatser indregnes i resul-
tatopgerelsen.

Hensatte forpligtelser

Henszaettelser indregnes, nar koncernen som falge af en begivenhed
indtruffet fer eller pd balancedagen har en retlig eller faktisk forplig-
telse, og det er sandsynligt, at indfrielse af forpligtelsen vil medfere et
forbrug af selskabets skonomiske ressourcer.

Gaeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne
provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. | efterfal-
gende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kost-
pris, svarende til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den ef-
fektive rente, sdledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle
vaerdi indregnes i resultatopgarelsen over Ianeperioden.

@vrige galdsforpligtelser males til nettorealisationsveerdi.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser, omfatter
modtagne betalinger vedrarende indteegter i de efterfglgende regn-
skabsar.

Segmentoplysninger
Der gives oplysninger pé aktiviteter og geografiske markeder.

Segmentoplysninger felger koncernens regnskabspraksis, risici og in-
terne gkonomistyring.

Pengestremsopgerelse

Pengestremsopgerelsen viser koncernens pengestramme for &ret
opdelt pé drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet, arets for-
skydning i likvider samt koncernens likvider ved &rets begyndelse og
slutning.

Pengestrgm fra driftsaktivitet
Pengestramme fra driftsaktivitet opgeres som koncernens driftsresul-
tat, reguleret for ikke-kontante driftsposter, som af- og nedskrivninger,
hensaettelser samt aendring i driftskapitalen, finansielle ind- og udbe-
talinger og betalt selskabsskat.

Driftskapitalen omfatter kortfristede aktiver minus kortfristede geelds-
forpligtelser, ekskl. de poster, der indgér i likvider.
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Pengestrem fra investeringsaktivitet
Pengestremme fra investeringsaktivitet omfatter pengestramme fra
keb og salg af immaterielle, materielle og finansielle anleegsaktiver.

Pengestrem fra finansieringsaktivitet

Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter pengestramme fra
optagelise og tilbagebetaling af langfristede geeldsforpligtelser, kredi-
tinstitutter og uddelinger.
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Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger.

Undladelse af pengestremsopgearelse

Med henvisning til ARL § 86, stk. 4, udarbejdes der ikke pengestrams-
opgerelse for moderfonden, da moderfondens pengestremme indgér i
den samlede pengestremsopgarelse for koncernen.

Pengestremsopgerelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte
regnskabsmateriale.
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Noter

Koncern

DKK 000 _2m

2. Nettoomseaetning

Udlejning af ejendomme og lejemal 417.663 401.290 390.971 376.039
Udlejning af driftsmidler og inventar 78.815 85.896 78.815 85.896
Kautions- og udldnsvirksomhed 6.263 5.658 6.283 5.659
Andet 7.957 4.464 7.585 4118

510.698 497.309 483.634 471.712

Geografiske markeder:

Danmark 510.698 497.309 483.834 4112

510.698 £497.309 483.634 4N.7112

3. Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

Honorar lovpligtig revision 833 628 530 483
Skattemasssig radgivning 114 123 114 123
Erkizeringersopgaver med sikkerhed i} 0 i 0
Andre ydelser 268 180 233 180
Samlet honorar til EY 1.015 931 877 796

4. Personaleomkostninger

Len og gager 43.43] 40.362 43.431 40.362
Pensioner 2.440 2.180 2.440 2.180
Andre udgifter til social sikring 300 304 300 304
Andre personaleomkostninger 907 780 807 760

47.078 43.606 47.078 43.606
Gennemsnitligt antal medarbejdere 4] 38 4 38

Vederlag tit bestyrelse

- Formand 1.115 1.055 1.115 1.055
- Neestformand 755 7 765 77
- Menigt medlem afgdende i 2023 131 345 131 345
- Menigt mediem tiltreedende i 2023 234 0 234 0
- Menigt medlem 365 345 365 345

2.800 2.462 2.600 2.462
Vederlag til direktion 5.383 5.14b 5.383 5.145
Ledelsesvederlag i alt 7.983 7.607 7.983 7.607
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Noter

Koncern

DKK‘000 2022 2023

5. Af- og nedskrivninger pa anlaegsaktiver
Immaterielle anleagsaktiver 8.238
Materielle anleegsaktiver 58.172

66.410

6. Dagsveerdiregulering af
investeringsejendomme

Veerdiregulering af investeringsejendomme 96.420

* Regnskabsmaessig avance fra salg af investeringsejendom kan med
21.347 t.kr. 1 2022 henferes til salg af ejendomsudviklingsprojekter
efter tilvirkning af lokalplan.

7. Resultat af tilknyttede virksomheder

Andel overskud

8. Resultat af associerede virksomheder

Andel af overskud

101.737

5 01737
L 3.093

98.644

Regnskabsmaessig avance fra salg af investeringsejendomme* ; 23.81

Af- og nedskrivninger, goodwill
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2022

8.238
58.124
66.362

23.81
72.423
96.234

164.333
164.333

o|lo o |o
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Noter

10.

1.

DKK'000

Finansielle indtaegter

Koncern

Veerdipapirer 26.613 0 26.613 0
Renter tilknyttede virksomheder ¥ 0 8.463 4.937
Renter 1&n associerede virksomheder 9.750 9.750 9.750 9.750
Pvrige finansielle indtaegter 26 77 20 78
36.389 9.827 44,846 14.763
Finansielle omkostninger
Veerdipapirer 1] 36.148 0 36.148
Realkreditinstitutter 72.795 11.665 82.646 10.361
Kreditinstitutter 8.853 1.116 8.875 1.098
Renter tilknyttede virksomheder g 0 17.480 7.574
@vrige finansielle omkostninger 258 203 252 199
81.910 49.132 89.233 55.381
Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 1.716 12.582 3.069 2.288
Arets regulering af udskudt skat 29.672 ~7.195 27.304 19.206
Regulering af skat vedrerende tidligere ar 56 1.642 56 1.642
41444 7.039 30.429 23.136
Specificeres sdledes:
Skat af &rets resultat inkl. uddelinger 41.444 7.039 30.429 23.136
41.444 7.039 30.429 23.136
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Noter

Goodwill

DKK'000 Koncern

12. Immaterielle aktiver

Kostpris pr. 1. januar 193.386 193.086
Arets tilgang 2.800 2.800
Arets afgang [0} [t}
Kostpris pr. 31. december 196.186 195.886
Af- og nedskrivninger pr. 1. januar 166.241 165.941
Arets afskrivninger 6.504 6.504
Tilbagefarsel vedrerende &rets afgange 0 0
Af- og nedskrivninger pr. 31. december 172.745 172.445
Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31. december 23.441 23.441
Afskrives over 10-20 ar 10-20 &r
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Noter

13.

DKK'000

Driftsmidler
oginventar

Indretning af
lejede lokaler

Investerings-
ejendomme

Koncern

Materielle aktiver
Kostpris pr. 1. januar
Arets tilgang

Arets afgang

5.487.682
538.966

-25.459

Kostpris pr. 31. december

6.001.189

Veerdiregulering pr. 1. januar

Arets veerdiregulering

947.751
58.061

Veerdiregulering pr. 31. december

1.006.812

Af- og nedskrivninger pr. 1. januar
Arets afskrivninger

Tilbagefarsel vedrarende arets afgange

534.837
54.137
-15.180

Af- og nedskrivninger pr. 31. december

573.794

Regnskabsmaessig veerdi pr. 31. december

6.434.207

Afskrives over
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Noter

13. Materielle aktiver(fortsat)

Investeringsejendomme bestér af 330.570 m? erhvervslejemal, 12.144 m? boliglejemal og 5.770 m? evrige lejemal. Godt halvdelen af
ejendommene indeholder mindst &t lejemat til en selvstaendig, dansk kabmand eller har potentiale til at rumme et sadant lejemal. Alle
ejendomme er beliggende i Danmark med felgende geografiske spredning:

Geografisk spredning af ejendomsvaerdi (procent)

Koncern

Kebenhavn og omegn

@vrige Sjeelland 13 14
o 7 7
Nordjylland i) ]
Vestjylland 1 1
pstiylland inkl. Arhus 8 8
Senderjylland 5] 4
Bornholm Ta 1

100 100

Ejendommene veerdiansaettes rligt i henhold til dagsveerdi ud fra en atkastbaseret model.
Dagsveerdimalingen foretages pa baggrund af estimerede lejeindtaegter inkl. tomgang og forventede driftsomkostninger.

Afkastkravet er fastlagt af ledelsen ud fra markedsniveau. For 24% af antallet af ejendomme og kr. 1.850.468 t.kr. af veerdien (30%) er der i
2023 endvidere indhentet ekstern vurdering til verifikation af de fastsatte veerdier.

Koncernens ejendomme er ved veerdianszettelsen, veerdiansat ud fra individuelle fastsatte afkastkrav i intervallet 3,85% - 10,76% med et
vaegtet gennemsnit pa 6,0% mod 5,9% sidste ar. Tomgangsprocenten {opgjort efter leje} udger 7,4% mod 4,8% sidste ar.

Den anvendte vaerdianseettelsesmodel er ueendret i forhold til 2022.
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Noter

13. Materielle aktiver (fortsat)

Fordeling af investeringsejendomme pa afkastkrav

DKK'000 2022

Ejendomme til salg, optaget til ejendomsmazglervurdering 83.809 74.792
3.5% -5,5% 2.810.768 2.982.857
56%-6,9% 1.722.882 1.350.228
7.0% - 8,5% 1.418.483 1.098.280
8,6% -12.8% 118.486 96.014
Ejendomme optaget til pris pr. m?. 108.148 107.606

6.263.575 5.709.777

Felsomhedsanalyse
Den vazsentligste faktor i fastleeggelsen af dagsveerdien pd ejendommene er afkastprocenten.

En stigning i afkastprocenten pa 0,5%-point vil medfere et fald i ejendommenes dagsveerdi p& 472 mio. kr. Et fald i afkastprocenten p
0,5%-point vil medfare en stigning i ejendommenes veerdi pd 567 mio. kr.

Enaendring af kvadratmeterprisen for byggeretter optaget til pris pr. m?. p& +/- 2,5% vil medfere et udsving | dagsveerdien pé +/- 2,7 mio. kr.
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Noter

DKK'000

Investerings Indretning af Driftsmidler
ejendomme lejede lokaler oginventar

13. Materielle aktiver (fortsat)
Kostpris pr. 1. januar
Arets tilgang

Arets afgang

5.104.850

532.693
~25.459

Kostpris pr. 31. december

5.611.884

Veerdiregulering pr. 1. januar

Arets veerdiregulering

574.770

84.403

Veerdiregulering pr. 31. december

639.173

Af- 0g nedskrivninger pr. 1. januar
Arets afskrivninger

Tilbagefersel vedrerende &rets afgange

534.378

54.090
-15.180

Af- og nedskrivninger pr. 31. december

573.288

Regnskabsmaessig veerdi pr. 31. december

5.677.769

Afskrives over
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Noter

13. Materielle aktiver (fortsat)

Investeringsejendomme bestéar af 314.415 m? erhvervslejemal, 7.415 m? boliglejemal og 3.811 m? avrige lejemal. Godt halvdelen af
ejendommene indeholder mindst ét lejemal til en selvstaendig, dansk kebmand eller har potentiale til at rumme et s&dant lejemal. Alle
ejendomme er beliggende i Danmark med falgende geografiske spredning:

Geografisk spredning af ejendomsveerdi (procent)

Kebenhavn og omegn

@vrige Sjeelland 16 16
Fyn 7 8
Nordjyliand 7 7
Vestjylland 1 1
@stjylland inkl. Arhus 8 10
Senderjylland 4 5
Bornholm 1 1

100 100

Ejendommene veerdianseettes arligt i henhold til dagsveerdi ud fra en afkastbaseret model.
Dagsvaerdimalingen foretages pé baggrund af estimerede lejeindtaegter inkl. tomgang og forventede driftsomkostninger.

Afkastkravet er fastlagt af ledelsen ud fra markedsniveau. For 22% af antallet af ejendomme og kr. 1.347.764 t.kr. af veerdien (24%) er der
i 2023 endvidere indhentet ekstern vurdering til verifikation af de fastsatte veerdier.

Koncernens ejendomme er ved vaerdianszettelsen, veerdiansat ud fra individuelle fastsatte afkastkrav i intervallet 3,75% - 10,75% med et
vaegtet gennemsnit p& 6,1% mod 6,0% sidste &r. Tomgangsprocenten (opgjort efter leje) udger 7,88% mod 5,11% sidste &r.

Den anvendte vaerdianseettelsesmadel er ueendret i forhold til 2022.
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Noter

13. Materielle aktiver (fortsat)

Fordeling af investeringsejendomme pa afkastkrav

DKK'000

Ejendomme til salg, optaget til efendomsmeeglervurdering 83.809 74.792
3.5%-55% 2.118.600 2.293.516
56%-8,9% 1.722.882 1.350.228
70%-8.5% 1.419.483 1.098.280
8,6%-12,8% 118.486 96.014
Ejendomme optaget til pris pr. mZ. 41.882 41.606

5.506.252 4.954.436

Felsomhedsanalyse
Den vaesentligste faktor i fastlaeggelsen af dagsveerdien pé ejendommene er afkastprocenten.

En stigning i afkastprocenten pa 0,5%-point vil medfere et fald | ejendommenes dagsvaerdi pd 404 mio. kr. Et fald i afkastprocenten pé
0,5%-point vil medfare en stigning | ejendommenes veerdi pa 484 mio. kr.

En zendring af kvadratmeterprisen for byggeretter optaget til pris pr. m2. pd +/- 2,5% vil medfare et udsving | dagsvaerdien p +/- 1mio. kr.
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Noter

Kapitalandele i
tilknyttede virksomheder

CKK'000 Koncern Fond

14. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kostpris pr. 1. januar 0] 953.905
Arets tilgang 0 0
Arets afgang 0 0
Kostpris pr. 31. december 0 953.905
Op-/nedskrivninger pr. 1. januar 0 246.234
Arets resuliat 0 153.538
Egenkapitalreguieringer 0] -6.682
Op-/nedskrivninger pr. 31. december 9 393.081
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31. december | o0 1.346.986

Hjemsted Ejerandel Selskabskapital Egenkapital Arets resultat

Fond

Selskabsnavn

Jeegersborg Allé Midtpunkt ApS Kgs. Lyngby 100% 500 471.856 10.081
KFIFigros ApS Kgs. Lyngby 100% 146 253.989 105.587
KF1Slesvig ApS Kgs. Lyngby 100% 1.200 435.240 28.766
KFI Domus ApS Kgs. Lyngby 100% 6.100 185.801 9.085

1.346.986 153.538
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Noter

15.

DKK'000

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i
associerede virksomheder

Koncern

Fond

Kostpris pr. 1. januar 1.156.889 0
Aretstilgang 0 0
Arets afgang o 0 0
Kostpris pr. 31. december 1.156.889 0
Op-/nedskrivninger pr. 1. januar -370.258 1]
Andel af rets resultat 151.650 0
Afskrivning gocdwill -3.091 0
Valutakursregulering 1.010 0
Regulering af sikringsinstrumenter -8.739 0
Egenkapitalreguleringer -148 0
Udloddet udbytte -16.188 0
Op-/nedskrivninger pr. 31. december “-2!15.763 1]
Regnskabsmazessig veerdi pr. 31. december g11.126 0
Heraf udger ikke-afskrevne forskelsbelsb (goodwill) 43.264 0

Hjemsted Ejerandel Selskabs- Egen Egen Arets Andel
kapital kapital kapital resultat af drets
andel resuitat
Koncern

Selskabsnavn:

Dagrofa(Mahia 17 ApS) Ringsted 42,6% 123.594 483.599 205.815 2B3.356 12.044

K/S Danske Immobilien Ringsted 350% EURZ20.000 1.366.727 478.355 93.576 32.752

Danske Immobilien ApS Aarhus C 35,0% 125 57 20 =5 2

Pisiffik A/S Aarhus C 39,3% 100.000 487.884 183.672 17.465 6.856
867.862 374.392 151.650
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Noter

Deposita Veerdipapirer Tilgodehavender Udlan og andre
og andre associerede tilgodehavender

kapitalandele virksomheder

DKK 000 Koncern

16. Andre finansielle aktiver

Kostpris pr. 1. januar 14.821 320.423 163.801 125.331
Arets tilgang 968 169.068 8.750 36.424
Arets afgang -1.305 -166.288 -17.871 -27.238
Kostpris pr. 31. december 14.484 323.203 145.680 134.516

Veerdirequleringer pr. 1. januar 0 -20.478 0 -14.668
Arets veerdirequlering 0 30.823 0 0
Vardireguleringer &rets afgange 0 -7.354 i 1.210
Vaerdireguleringer pr. 31. december 0 2.991 0 -13.458
Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31. december 14.484 326.194 145.680 121.058

Tilgodehavender hos associerede virksomheder er ansvarlige |&n og tilgodehavende garantiprovision. Ansvarlige I&n treeder tilbage
overfor andre kreditorer. Det ene ansvarlige 1&n udgsr 20 mio. kr., og det andet ansvarlige 1&n udger 100 mio. kr. Begge 18n skal tidligst
tiibagebetales 1. maj 2025. Renter akkumuleres labende pa de ansvarlige 1an.

Udian og andre tilgodehavender

Kostpris pr. 1. januar 20.016 320.423 163.801 125.331
Arets tilgang 537 169.068 9.750 36.424
Arets afgang -94] -166.288 -17.871 -27.238
Kostpris pr. 31. december 19.612 323.203 145.680 134.516

Veerdireguleringer pr. 1. januar 0 -20.478 0 -14.668
Arets vaerdiregulering 0 30.823 0 0
Veerdireguleringer arets afgange 0 -7.354 0 1.210
Vaerdireguleringer pr. 31. december 0 2.991 0 -13.458
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31. december 19.612 326.194 145.880 121.058

Tilgodehavender hos associerede virksomheder er ansvarlige 1&n og tilgodehavende garantiprovision. Ansvarlige 1an treeder tilbage
overfor andre kreditorer. Det ene ansvarlige |&n udgar 20 mio. kr.og det andet ansvarlige 18n udger 100 mio. kr. Begge 18n skal tidligst
tilbagebetales 1. maj 2025. Renter akkumuleres lebende pé de ansvarlige 1an.
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Noter

Investerings~
ejendomme

DKK ‘000

17.  Oplysninger om dagsveerdi

Koncernen har fglgende aktiver
der méles til dagsvaerdi:

Dagsveerdi pr. 31. december 6.263.575
Veerdiregulering i resultatopgerelsen 58.061
/ndringer der er indregnet i reserve for 0

sikringstransaktioner

Dagsvaerdiniveau 3

Fonden har falgende aktiver
der méles til dagsveerdi:

Dagsveerdi pr. 31. december 5.507.308
Veerdiregulering i resultatopgerelsen 84.403
Zndringer der er indregnet i reserve for 0

sikringstransaktioner

Dagsveerdiniveau 3

Kategorisering af dagsvaerdier:

Bersnoterede
aktier

89.864
12.284

88.864
12.284

Bgrsnoterede @vrige
obligationer vaerdipapirer

Koncern

233.41€ 2.91
18.466 73
o 0
1 2

233.419 2.81
18.468 73
0 0
1 2

Dagsveerdiansaettelsen tager udgangspunkt i det primaere marked. Hvis et primaert marked ikke eksisterer, tages udgangspunkt i det
mest fordelagtige marked, som er det marked, som maksimerer prisen p4 aktivet eller forpligtelsen fratrukket transaktions- og/eller

transportomkostninger.

Alle aktiver og forpligteiser, som méles til dagsveerdi, eller hvor dagsveerdien oplyses, er kategoriseret efter dagsveerdihierarkiet, som

er beskrevet nedenfor:

Niveau 1: Veerdi opgjort ud fra dagsveerdien pa tilsvarende aktiver/forpligtelser pa et velfungerende marked.

Niveau 2: Veerdi opgjort ud fra anerkendte vaerdianszettelsesmetoder pa baggrund af observerbare markedsinformationer.

Niveau 3: Vaerdi opgjort ud fra anerkendte veerdiansasttelsesmetoder og rimelige sken foretages pa baggrund af ikke-observerbare

markedsinformationer.
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Noter

Koncern

DKK'000

18. Hensaettelse til udskudt skat

Udskudt skat pr. 1. januar bb3.674 560.869 410.082 390.876
Arets regulering af udskudt skat pa egenkapitalen -1.187 0 0 0
Arets regulering af udskudt skat i resultatopgarelsen 29.672 -7.195 27.305 19.208
Udskudt skat pr. 31. december 582.159 553.674 437.387 410.082
Udskudt skat vedrarer:

Immaterielle anleagsaktiver 4.102 4.532 4.102 4.532
Materielle anleegsaktiver 584.405 553.940 441.380 413.282
Finansielle instrumenter til sikring af fremtidige pengestremme 1.840 3.026 0 0
Geeldsforpligtelser -8.188 -7.824 -8.085 -1.732

582.159 563.674 437.387 410.082

19. Geeld til realkreditinstitutter

Forfaldstidspunkterne for geeld til realkreditinstitutter er:

Efter5ar 2.343.132 2.205.213  2.042.880 1.895.747
Mellem 1og 5 &r 71.845 0 82.531 0
Langfristet del 2.514.977 2.205.213 2.105.5M 1.895.747
Indenfor 14r 4.335 0 4.335 0

2.419.312  2.205.213  2.109.846 1.895.747

20. Andre hensatte forpligtelser

Forpligtelserne omfatter henszettelse til imedegéelse af tab pa
stillede kautioner, varegarantier, retssager m.v.

21. Sikkerhedsstillelser

Grunde og bygninger er stillet til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter.
Den regnskabsmaessige veerdi af aktiverne pr. 31/12 udger: 5.613.766  4.866.455 4.857.499 421114

Deposita er stillet til sikkerhed for udlejer.
Den regnskebsmaessige veerdi af aktiverne pr. 31/12 udger: 14.484 14.821 19.513 20.018

Der er stillet sikkerhed i veerdipapirer og likvide beholdninger for gaeld til
kreditinstitutter pr. 31/12: 325.928 300.031 325.928 300.031
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22.

DKK'000

Eventualposter og gvrige
gkonomiske forpligtelser

Fonden har som Iejer indgéet huslejekontrakter med uopsigelighedsperioder
p4 op til 13 ar. Den samlede forpligtelse udger pr. 31/12:

Lejemalene er fremlejet til kebmaend m.fl., hvis uopsigelighedsperiode i det
vaesentligste er identisk med hovedkontrakten.
Kautionsforpligtelser vedrerende kebmaend udger:

Koncernen har forpligtet sig til yderligere investering i investeringsforening,
hvor restheeftelsen pé balancedagen andrager:

Garantier, associerede virksomheder:
Garantier, lejeforpligtelser og byggeprojekter:

Rejste krav mod koncernens selskaber skannes at udgere:

Koncern

165.783

80.587

4.379
125.000
7.869
1.500

183.289

75.996

7.551
125.000
20.681
800

185.783

80.587

4.379
125.000
7.889
1.500

183.289

75.996

7.551
125.000
20.681
500

Fonden har overfor associeret virksomhed Mahia 17 ApS' pengeinstitutter, afgivet stetteerklzering geeldende indtil den 1. maj 2025, ligesom
fonden har forpligtet sig til ikke at afhzende aktierne eller pantsastte disse i samme periode.

Fonden har overfor tilknyttede virksomheder afgivet statteerkleering gaeldende indtil afleeggelsen af &rsrapporten for 2024.

Associeret selskab Mahia 17 ApS har en forpligtelse til ved sygdom eller ded, at tilbageksbe anparter fra kebmaend, der ejer A-anparter i
Mahia 17 ApS til en fastsat dagsveerdi. Fonden har afgivet en erkleering overfor Mahia 17 ApS, sledes at fonden overtager tilbagekabsforplig-
telsen, sdfremt bestyrelsen i Mahia 17 ApS métte anmode herom, dog begraenset til erhvervelse af A-anparter for et belab op til 41,87 mio. kr.
og samme belab og A-anparter som anden majoritetsejer, NorgesGruppen er forpligtet til.
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DKK'000

23. Resultatdisponering

Koncern

Arets resultat 383.344 426.240 383.344 426.240
Overfert til uddelingsramme 175.518 238.74 175.518 239. 4
Overfart til reserver 1} -3.453 0 0
Regulering nettoopskrivning efter indre veerdi i) 0 146.847 189.114
Egenkapitalreguleringer i associerede- og tilknyttede virksomheder 6.692 -24.781 8.692 -24.781
Overfart resultat 201.134 214.760 54.287 22.183
383.344 426.240 383.344 426.240
Uddelinger efter regnskabsérets udleb frem til datoen for 32.326 44.818 32.326 44.818
arsregnskabets godkendelse
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24. Naertstaende parter

Betydelig indflydelse: Nzertstdende parter med betydelig indflydelse omfatter fondens bestyrelsesmediemmer og direktion.
Vederlag til bestyrelse og direktion fremgar af note 4.

Transaktioner med naertstédende parter: Fondens naertstéende parter omfatter udover bestyrelse og direktion, dattervirksomheder og
associerede virksomheder. Fonden har i regnskabséret haft falgende transaktioner med neertstende parter:

DKK'000

Indhold af transaktion

Grundlag

Nesrtstdende part

Husleje Dattervirksomheder Dattervirksomheder -11.240 -11.624
Husleje og leasing Associeret virksomhed Dagrofa-koncernen 113.885 104.730
Honorarer, projektledelse m.m. Associeret virksomhed Dagrofa-koncernen -404 -563
Adm.vederlag Dattervirksomheder Dattervirksomheder 1.448 1.340
Renteindtzegter Dattervirksomheder Dattervirksomheder 8.463 4.937
Rente- og provisionsindtaegter Associeret virksomhed Dagrofa-koncernen 9.750 8.750
Renteomkostninger Dattervirksomheder Dattervirksomheder 17.460 7.574
Udbytter Associeret virksomhed Pisiffik A/S og K/S Danske Immobilien 16.186 18.274
Mellemvzerende (31. december) Grundiag Naertstaende part
Lebende mellemregning Dattervirksomheder Dattervirksomheder -203.284 -180.520
Associeret virksomhed Dagrofa-koncernen ST -158
Huslejedeposita Dattervirksomheder Dattervirksomheder 5.129 5.1856
Associeret virksomhed Dagrofa-koncernen -40.297 -38.684
Lan Dattervirksomhed KF! Figros ApS 55.000 55.000
Associeret virksomhed Dagrofa-koncernen 145.680 153.801
Uddelinger Bestyrelsesmedlem K.L.A. Food ApS/ Lisbeth Dalgaard 0 148

25. Omtale af betydningsfulde haendelser, som er
indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Fonden har fra Erhvervsstyrelsen modtaget forhdndsgodkendelse om tilladelse til fusion af de 100% ejede datterselskaber KFI Figros ApS, KFI

Domus ApS og Jaegersborg Allé Midtpunkt ApS op i fonden med regnskabsmaessig virkning fra den 1. januar 2024.

Herudoverer der efter regnskabsérets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vaesentligt vil kunne pavirke fondens finansielle stilling.
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