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LEDELSESBERETNING

Hoved- og negletal

Hovedtal i DKK 000 2023 2022 2021 2020 2019
Totalindkomstopgerelse

Lejeindtaegter 93.632 77.018 77.498 64.857 76.035
Resultat af ejendommenes drift 67.448 50.345 48.494 34.793 45.995
Verdireguleringer af investeringsejendomme 20.835 121.334 83.160 19.638 30.034
Bruttoresultat 88.283 171.679 131.654 54.431 76.029
Resultat af primeer drift 76.693 158.452 119.766 43.302 64.011
Resultat af primeer drift for veerdireguleringer 55.858 37.118 36.600 23.664 33.977
Finansielle poster, netto -37.028 -10.451 -9.579 -8.892 -6.265
Resultat for skat 39.665 148.001 110.187 34.410 57.746
Arets resultat 37.246 113.523 77.005 25.865 45.475
Balance

Langfristede aktiver 1.496.073 1.330.640 1.126.210 1.108.466 1.019.703
Kortfristede aktiver 46.307 72.092 141.399 42.116 45.628
Selskabskapital 5.319 5.319 5.319 5.319 5.319
Egenkapital 639.961 598.691 485.011 407.818 383.964
Langfristede gaeldsforpligtelser 644.432 771.948 741.944 702.617 648.340
Kortfristede geeldsforpligtelser 257.987 32.093 40.654 40.147 33.027
Balancesum 1.542.380 1.402.732 1.267.609 1.150.582 1.065.331
Investering i langfristede aktiver 150.745 98.271 30.494 69.811 100.668
Antal aktier i omleb, stk. 2.606.979 2.570.979 2.570.979 2.570.979 2.588.607
Pengestrem fra

Primeer drift 59.843 31.979 35.579 33.220 34.085
Driftsaktivitet 23.257 18.980 26.599 24.656 26.609
Investeringsaktivitet -150.627 -3.040 -13.806 -69.489 -100.131
Finansieringsaktivitet 102.579 -8.365 8.984 42.489 32.585
Arets pengestromme -24.791 7.575 21.777 -2.344 -40.937
Likvider ultimo 41.887 66.678 59.103 37.326 39.670

Resultat af primeer drift for vaerdireguleringer (DKK *000)
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LEDELSESBERETNING
Hoved- og negletal

Hovedtal i DKK *000 2023 2022 2021 2020 2019
Ejendomsafkast for veerdiregulering (afkastgrad 1) % 3,9 2,9 3,2 3,2 3,5
Ejendomsafkast efter veerdiregulering (afkastgrad 2) % 5,4 12,5 10,3 4,0 6,7
Forrentning af egenkapital % 6,0 21,0 17,2 6,5 12,5
Areal ultimo V m? 180.310 180.310  183.221 184.690 171.209
Udlejningsgrad investeringsejendomme, lejeveaerdi % 87,5 85,3 80,1 77,1 88,8
Gennemsnitligt veegtet afkastkrav % 6,8 6,5 6,5 6,9 7,0
Resultat af ejendomme, udlejet 2 kr/m? 428 327 330 244 303
Husleje, udlejet kr/m? 593 501 528 455 500
Resultat af ejendomme inkl. vaerdiregulering kr/m? 560 1.116 889 382 500
Dagsverdi af ejendomme kr/m? 8.275 7.349 6.557 6.002 5.956
Omkostningsprocent % 0,84 1,06 0,99 1,00 1,18
Resultat pr. aktie kr 14,34 44,16 29,95 10,06 17,28
Udvandet resultat pr. aktie kr 14,33 44,05 29,91 10,04 17,28
Gennemsnitlig lanerente % 5,11 1,72 1,27 1,24 1,24
Loan to Value % 47,6 44,4 54,6 56,8 56,8
Gennemsnitlig antal ansatte 7 7 7 7 7
Indre veerdi kr 245,48 232,86 188,65 158,62 148,33
Tilveekst i indre veerdi, arlig % 5,4 23,4 18,9 6,9 13,9
Tilveekst 1 indre veerdi, gns. seneste fem ar % 13,7 14,8 12,3 10,5 12,0
Borskurs ultimo aret kr 115,00 135,00 141,00 119,00 131,00
’Discount’, berskurs i forhold til indre veerdi % 53 42 25 25 12

Nogletallene er defineret og beregnet i overensstemmelse med IPD/Dansk Ejendomsindeks definitioner. Se note 1 for yderligere information.

1) 12022 er arealet reduceret med 2.912 m? primeert som folge af salg af Radhusvej og Tomsagervej 3, 5 og 7. Af det samlede areal udger Baltorpvej 12.638

m? hvoraf 8.637 m? er under ombygning til boliger.

2) Udlejningsgrad for 2019 og 2020 er opgjort ekskl. udviklingstunge ejendomme, som i 2020 bestod af ejendommen Baltorpvej og i 2019 af ejendommen
Baltorpvej og ejendommen Ringager. Udlejningsgraden inkl. udviklingstunge ejendomme udger for 2020 og 2019 henholdsvis 72,9% og 79,0%. Faldet i
udlejningsgrad fra 2019 til 2020 skyldes overfersel af ejendommen Ringager til den almindelige investeringsportefelje.
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LEDELSESBERETNING

Overordnet skonomisk overblik

2023

Aktiviteterne pa ejendomsmarkedet faldt i relation til transakti-
oner markant i 2023, og blev ca. halveret i forhold til 2022. Det
har generelt veret svert for kaber og salger at blive enige om
prisen, og det beted bade langt feerre og ogsa mindre transak-
tioner end de foregdende ar. Renterne steg markant i lobet af
aret, og den — moderat - stigende inflation holdt liv i usikker-
heden. Nogle finansielle aktorer mente medio 2023, at man
ultimo aret ville opleve begyndelsen pa de ferste rentesaenk-
ninger fra ECB, FED og Nationalbanken. Andre mente at dette
scenarie forst ville udspille sig primo 2024. Ligeledes var der
uenighed om hvor hurtigt og hvor meget renten ville falde.
Disse forventninger er lobende blevet skubbet laengere ind i
2024 og 2025. Den fortsatte usikkerhed medferte, at der ved
udgangen af 2023 var langt imellem transaktionerne.
Transaktionsvolumen endte siledes ifolge ReData, som analy-
serer ejendoms- og markedsdata, pa ca. 43 mia. kr. hvilket er
langt fra 2022, der endte pa knap 100 mia. kr., og ikke mindst
rekordaret 2021 hvor de samlede transaktioner af erhvervs — og
investeringsejendomme belob sig til godt 127 mia. kr.

I modseetning til tidligere ar, har de udenlandske investorer
droslet aktiviteterne i Danmark markant ned. Andelen af inve-
storer med udenlandske finansielle midler i ryggen har i 2023
veret betydeligt mindre end de forgangne ar. Séledes udger
internationale investorer, iflg. Colliers, blot 33 pct. af keberne
i arets ejendomshandler. Til sammenligning var andelen ca. 51
pct. 12022 og det niveau har transaktioner med internationa-
le investorer ligget pa siden 2018 ifelge ReData. Vasentlige
akterer til at underbygge denne udvikling er de store svenske
ejendomsselskaber, som fra 2013 til 2023 alene har staet for ca.
30 pct. af ejendomskebene i Danmark. De svenske ejendoms-
selskaber har skulle refinansiere lan i et finansielt marked med
steerkt stigende renter, og tidligere ars hidsige investerings sce-
narie blev aflost af et kritisk, nedtvungent frasalgsparadigme.
Det medferte et brat stop i investeringslysten i Danmark.

Flere af store danske ejendomsakterer, herunder bl.a. pensi-
onsselskaberne, har imidlertid dygtigt udnyttet bade hjemme-
banefordelen og i visse tilfaelde ogsé de svenske ejendoms-
selskabers kritiske finansielle situation. Séledes lukkede AP
Ejendomme et - for selskabet i gvrigt — ganske aktivt ar af med
at gennemfore drets storste ejendomstransaktion pé 2,5 mia. kr.
AP Ejendomme fik suppleret sin portefolje med Kammeradvo-
katens nye domicil pa Kalvebod Brygge samt Codanhus. Og
symptomatisk for aret var selger det svenske ejendomsselskab
Corem.

Den generelle opfattelse blandt landets ejendomsakterer er dog,
at der er rigeligt med likviditet og investeringslyst hos de store
internationale spillere generelt, og bl.a. Colliers gjner lysere
tider i det nye &r. Forventningen er, at de udenlandske kebere
vender retur nér de hgje renter stabiliserer sig, pa et forvente-
ligt lidt lavere niveau.

Pa trods af et naesten fastfrosset og afventende transaktionsmar-
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ked forblev udlejningsmarkedet sterkt, forst og fremmest som
folge af det steerke danske arbejdsmarked som fortsatte i 2023.
Ultimo november var der ifelge Danmarks statistik over 3 mio.
personer i arbejde - en milepel der blev sat tilbage i august.
Det danske arbejdsmarked har overrasket ekonomerne gang pa
gang, og beskaftigelsen i dag er markant hgjere end den var
for pandemien som bred ud primo 2020. I januar 2020 var der
”blot” godt 2,8 mio. personer i beskeeftigelse. Danske Bank
forudsagde ligeledes primo 2023, at man forventede en svagt
stigende ledighed i lobet af 2023, dog med et underliggende
steerkt arbejdsmarked. Det kom ikke til at holde stik. Den
markante fremgang i1 beskaftigelsen har fundet sted pa trods af
hgjere rente og inflation.

Den steerke beskeeftigelsessituation i Danmark er séledes fort-
sat krumtappen i det steerke udlejningsmarked i alle segmenter.

Bolig

Boligmarkedet for private startede meget forsigtigt i 2023 efter
at rekordhgj inflation lukkede 2022, som ogsa bad pa sterkt
stigende renter igennem aret. Sa der var lagt en deemper pa
aktiviteterne i begyndelsen af 2023. Men i lgbet af foraret blev
tilbagegangen erstattet af bade hojere aktivitet og stigende bo-
ligpriser, der isar tog rigtig fart sidst pa aret, forst og fremmest
drevet af, at folk skulle handle inden de nye ejendomsskatter
tradte i kraft, og dermed opna den permanente ejendomsskat-
terabat. Serligt bemerkelsesverdigt var det, at det kebenhavn-
ske marked for ejerlejligheder steg med nasten 9 pct. i lebet

af aret, pa trods af at renten pa et fastforrentet realkreditlan
igennem 2023 har ligget na@rmest uendret i niveauet 5 pct. S&
pa trods af den heje rente skenner Danske Bank, at stabiliteten
i renteniveauet har givet boligkeberne en vis ro i maven og ve-
ret steerkt medvirkende til den overraskende positive udvikling
i aktiviteterne pa ejerboligmarkedet. Forventningen er dog, at
den stigende boligbyrde i form af hejere finansieringsomkost-
ninger og ejendomsskatter i en periode vil stresse ejerboligmar-
kedet og tilgodese efterspargslen pa lejeboliger.

Markedet for investeringsejendomme er fortsat preeget af
begraenset interesse og lav aktivitet bl.a. som folge af tilbage-
holdende nybyggeri samt ikke transparente prissetninger. De
haje renter kombineret med stadig heje materialeudgifter og
entrepriseomkostninger holder udviklerne og investorerne vaek.
Dermed er der et fortsat underudbud af lejelejligheder, som
danner grundlag for en — ligeledes fortsat — gunstig lejeudvik-
ling. Denne situation galder ifelge Colliers forst og fremmest
for hovedstadsomréadet, som fortsat tiltreekker langt flest nye
lejere.

Det hgje renteniveau medferer ligeledes begransede finansie-
ringsmuligheder. Finanstilsynet regler om kritisk leje indfert
12022 — hvor der tages hgjde for, hvor meget en ejendoms le-
jeindtaegt fratrukket ejendommens udgifter kan betale i renter,
afdrag og bidrag — medferer en reduceret beldning af ejendom-
mene eller projektet og dermed begraenset gearing for investo-
rer som sa skal have mere egenkapital med hjemmefra.
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Hgje byggepriser kombineret med heje renter og heraf begren-
sede finansieringsmuligheder har séledes for en periode dem-
pet lysten til at igangsaette nye byggerier. Der er stadig stor ef-
tersporgsel efter lejeboliger i de storre byer, og opbremsningen
i byggeaktiviteten kombineret med den fortsatte urbanisering,
vil medfere et fortsat underudbud af boliger hvilket medvirker
til at presse lejepriserne i vejret. Ligeledes betyder det, at lejer-
ne fortsat sgger imod omegnskommunerne til iseer Kegbenhavn
og Arhus, men i en vis grad ogsd den ovrige provins.

Boligejendomme i de starre byer, herunder sarligt Kebenhavn,
oplever fortsat stor interesse bade fra sével lejere som inve-
storer og opfattes generelt som ejendomsinvesteringer med et
stabilt cash flow, lav risiko samt et godt belaningspotentiale.
Ejendomsaktererne venter med talmodighed pa at markeds —
og finansieringsbetingelserne stabiliserer sig — for renternes
vedkommende pé et lavere niveau.

Boligsegmentet ligger uden for Fast Ejendom Danmark A/S’
hidtidige investeringsstrategi, men Selskabet har valgt at ud-
nytte en mulighed for at konvertere en af selskabets erhvervs-
ejendomme til bolig. Projektet, som omfatter 96 lejligheder

i Ballerup, forventes at sté feerdigt medio 2024. Selskabet
forventer jf. ovenstaende, at der vil vaere stor efterspergsel efter
lejlighederne.

Lager og logistik

Den fortsatte vaekst i e — handlen efter Corona pandemiens
indtog i verdenssamfundet i 2020 medferer ogsé 1 2023 stor
eftersporgsel efter lager — og logistik ejendomme, gerne

som ”last mile distribution” teettere pa forbrugeren, samt for
ejendomme til brug for lettere industri. Dette billede er en
fortsattelse af den klare tendens som tog fart i 2020. Interessen
for lager - og logistikejendomme i de sekundeert beliggen-

de omrader omkring storbyerne, og med let adgang til den
offentlige infrastruktur, har varet stigende som konsekvens af
de @ndrede krav fra forbrugerne til hurtig levering. Effekten,
og konsekvenserne heraf i form af hgjere lejeniveauer og storre
efterspargsel efter denne type ejendomme, er fortsat meget klar
12023, hvor der generelt blandt udlejere opleves meget lav
tomgang kombineret med gode og — i forhold til for blot fa ar
siden — hgjere lejeniveauer.

Hertil kommer den geopolitiske uro som er forarsaget af krige,
pandemien, stigende renter og usikkerhed omkring leverancer.
Mange virksomheder foretrackker at treekke forsyningskaederne
hjem fra udlandet, hvilket er medvirkende til at gade behovet
for, og efterspargslen efter, lager — og logistikejendomme.
Samtlige af disse faktorer forventes at medfere fortsat lav tom-
gang og stigende lejeniveauer i segmentet.

Den historisk lave tomgang hanger ogsa i hej grad sammen
med, at udbuddet af logistikejendomme er begranset af mang-
len pa erhvervsjord, iszr i Kebenhavn og Arhus. Der er langt
imellem attraktive beliggenheder for de udviklere som har mod
pa at pabegynde et byggeri, og her meder man de samme ud-
fordringer med stigende bygge - og finansieringsomkostninger
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som beskrevet ovenfor.

Investorerne kvitterer for udviklingen og stabiliteten i dette
segment med en maerkbar interesse. Andelen af transaktioner

i let industri samt lager — og logistik ejendomme er ifalge
erhvervsmagleren Colliers steget fra 18 pct. af den samlede
transaktionsvolumen i 2022 til i 2023 at udgere 34 pct., og
udgjorde 1 2023 for ferste gang det naeststarste transaktionsseg-
ment efter boliger. Denne type ejendomme klarede sig ube-
tinget bedst 1 2023, og lager - og logistikejendomme opfattes
fortsat som vaerende serdeles eftertragtede.

Lager- og logistikejendomme pa velplacerede beliggenheder
udger knap 50 pct. af Selskabets portefolje.

Kontor

Kombinationen af en gget grad af hjemmearbejde samt mere
attraktive arbejdspladser ser ud til at veere den nye norm for
mange medarbejdere. Arbejdsgiverne har vannet sig til, og
accepteret, at langt de fleste medarbejdere i dag forventer
mulighed for en vis grad af fleksibilitet i relation til at mede
pa arbejde kontra at arbejde hjemmefra. Mulighed for at kunne
arbejde hjemme er blevet et tilvalg til ens arbejdssituation og
ens “’job pakke”. Det er i Danmark aldrig blevet et fravalg af
arbejdspladsen og muligheden for socialt samveer, sparring,
vidensdeling m.v. med kollegerne. At kunne tilbyde hjemmear-
bejde er snarere et middel og en made at tiltreekke og fastholde
de medarbejdere som har behov for fleksibiliteten.

Sével arbejdstagere som arbejdsgivere har erfaret de mulig-
heder, der er ved at arbejde hjemmefra, samt hvordan digitale
losninger kan anvendes til at lose opgaver smartere og mere ef-
fektivt. Det resulterer i storre autonomi, gget effektivitet, sparet
transporttid og en bedre balance imellem arbejde og familieliv
for sterstedelens vedkommende. Det medferer et naturligt eget
fokus pé fleksibilitet, hvilket fortsat er et hovedkriterie inden
for kontor segmentet, som har medfert stigende interesse for
kontorfellesskaber og kontorhoteller. Efterspargslen efter kon-
torfeellesskaber og kontorhoteller vil derfor fortsat vare hej.
Mange mindre og mellemstore virksomheder soger i dag de
samme omgivelser og rammer som lejere i kontorhotellerne, sa
man ikke skal teenke pé sterre madefaciliteter, kekken, kantine,
fitness m.v. i egne lejemal.

Lejereftersporgslen efter kontorlejemal er fortrinsvis kon-
centreret om nyere eller nyistandsat og mere tidssvarende og
effektive kontorlokaler, som typisk rummer gode muligheder
for individuelle og skraeddersyede indretningslgsninger, og
hvor lejerne har mulighed for at up - / downsize i forhold til
deres lebende behov.
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Man kan naesten sige at Fast Ejendom Danmark koncernen de
seneste ar har befundet sig midt i orkanens gje. Der har vaeret
bade storm og orkan omkring os, men Selskabet har varet og
er fortsat begunstiget af, at befinde sig i udlejningssegmentet,
hvor der pa tveers af ejendomssegmenterne i hgj grad er smult
vande og gode vilkér og betingelser.

Som folge af de markedsbetingelser som ovenfor beskrevet,
befinder Selskabets ejendomsportefolje sig fortsat i positive
forretningsmaessige omgivelser med vedvarende stor efter-
spargsel pa isar lager- og logistikejendommene og stabile
lejeniveauer, endda med svagt stigende lejeniveauer udenfor de
storre byer i netop dette segment. Da knap 50 pct. af Selska-
bets portefolje bestar af lager- og logistikejendomme, nyder
Selskabet i seerdeleshed godt af de efterspargselsmekanismer
og geografiske tendenser som gor denne del af vores portefolje
ganske eftertragtet. De mest betydende af Selskabets ejendom-
me i dette segment ligger taet pa kritisk infrastruktur og relativt
bynart, og imgdekommer saledes i hej grad de lgsninger som
markedet eftersperger, bl.a. i form af ”last mile distribution”
placeringer.

I kontorudlejningssegmentet oplever Selskabet igen i ar hgj
eftersporgsel, som har medfort at vi kan fastholde en samlet
udlejningsgrad ekskl. Ringager 2 — 4 i niveauet 92 — 93 pct.
Selskabet arbejder malrettet og kontinuerligt pé at imedekom-
me tendenserne og efterspergslen i markedet, og der er fortsat
et incitament til at opgradere og arbejde med lejemalene for

at kunne opfylde lejernes fokus pé indretning, effektivitet og
fleksibilitet. Herunder kortere bindingsperiode og fremlejemu-
lighed.

Selskabets gennemsnitlige udlejningsgrad er forblevet pé det
rekordhgje niveau som Selskabet ndede 1 2022, og lejeniveau-
erne isar i lager - / og logistiksegmentet har vaeret stigende
igennem aret. Vi har séledes haft en meget positiv udvikling
bredt i vores portefalje, og aret sluttede da ogséd med rekordhe-
je lejeindtaegter, udlejningsgrad og resultat. De generelt ugun-
stige tider til trods, har Selskabet vaeret i stand til at opskrive
ejendommenes verdi i lebet af aret med samlet 20,8 mio. kr.,
trods en stigning i den gennemsnitlige afkastprocent til 6,8 pct.
(2022: 6,5 pct.).

Vasentlige aktiviteter i aret

Fortsat fokus pa — og reducering af - tomgangen er det natur-
lige kernefokusomrade for virksomheden, kombineret med

en kontinuerlig udvikling og optimering af de enkeltes ejen-
dommes potentiale. Det er lykkedes at fastholde den meget
positive udlejningsgrad som Selskabet har opnéet igennem de
seneste ar, samtidig med at vi i en raekke tilfzelde har optimeret
lejeniveauerne.

12023 har nyudlejninger varet koncentreret omkring Ringager
2- 4, som jf. den korte beskrivelse af ejendommen nedenfor,
med de seneste indgéede kontrakter nu har en udlejningsgrad
pa knap 80 pct. Udlejningsgraden for den gvrige portefolje er

FAST EJENDOM DANMARK A/S - ARSRAPPORT 2023

ved udgangen af 2023 pa knap 93 pct., hvilket som beskrevet
ovenfor betyder at vi fastholder udlejningsgraden fra 2022.

Udlejningsgraden betragter Selskabet som tilfredsstillende i be-
tragtning af segmentfordeling samt den geografiske placering.
Ledelsen er af den opfattelse, at det fortsatte omfattende niveau
af udlejninger i 2023 er udtryk for at strategien, med en mere
aktiv 'genteenkning', udvikling og bearbejdning af de enkelte
ejendomme i portefeljen, har virket efter hensigten, og ledelsen
vil fortsette disse tiltag med henblik pa en fortsat forbedring af
savel udlejningsmulighederne som lejeniveauerne. Ikke mindst
noterer vi os, at den strategi vi har forfulgt fra starten mht.
investeringen i Ringager i Brondby i1 2019, matcher det behov
og den efterspargsel som lejerne seger i dag.

Den samlede tilgang i 2023 udgjorde 11,4 mio. kr. (40 indflyt-
ninger, 17.464 m?). Fraflytninger udgjorde -9,0 mio. kr. (27
fraflytninger, 17.828 m?). Udlejningsgraden af investerings-
ejendomme, malt pa lejeverdi, er herefter oget fra 85,3 pct.
primo éret til 87,5 pct. ultimo aret. Safremt Ringager 2-4 ikke
indgér i beregningen af udlejningsgraden, vil udlejningsgraden
udgare 92,7 pct.

Ved udgangen af 2023 er der modtaget varslinger om 9 frafiyt-
ninger (8.066 m?) og indgéet nye 15 nye aftaler (2.826 m?) i
2024. Den éarlige leje for kommende ind- og udflytninger udger
netto -0,6 mio. kr.

Der konstateres fortsat en tilfredsstillende udlejningsaktivitet i
portefaljen, og ved indgangen til 2024 péagér der konkrete drof-
telser og udlejningsbestrabelser med en rakke interesserede
lejere. Det er derfor ledelsens forventning, at udlejningsgraden
realiseres i niveauet 90 pct. ultimo 2024.

Ringager 2-4, Brendby

Selskabet er naet ganske langt med sin ejendom pa Ringager

i Brondby. Fra overtagelsen i 2019 og til i dag er nasten hele
ejendommen redefineret, istandsat og moderniseret. Ejendom-
men fremstér i dag som en moderne kontorejendom med en
blanding af kontorhotel og mindre / mellemstore kontorlejemal.
Alle lejemal tilbydes made — og konferencefaciliteter i moder-
ne lokaler med fuldt AV- udstyr, kantine, fitnessrum m.v. samt
en reekke aktiviteter og services som forestas af Fast Ejendom
Danmark A/S.

Det er siden overtagelsen af ejendommen i 2019 lykkedes at
haeve udlejningsgraden fra ca. 12 pct. til 56,9 pct. ultimo 2022
og igen til yderligere 68,7 pct. ultimo 2023. Ved udgangen af
2023 har Selskabet tillige modtaget underskrevne lejekontrak-
ter fra kommende lejere med indflytning i 2024, svarende til en
udlejningsgrad pé knap 80 pct. Lejeniveauerne realiseres pa et
noget hgjere niveau end oprindeligt antaget, bl.a. som felge af
et opgraderet kvalitetsniveauet med en omfattende renovering
og modernisering af ejendommen.

Udviklingen af ejendommen, herunder konceptet med kon-
torhotel kombineret med mindre og mellemstore lejemal,
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attraktive og eksklusive kontorer og facllesarealer, et passende
tilbud af felles serviceydelser som Hospitality Service Center,
moderne medefaciliteter med professionelt AV-udstyr, restau-
rant, fitnesscenter m.v., har vist sig i udpraget grad at ramme
efterspargslen fra lejerne samt den trend udlejere har oplevet de
seneste par ar.

Selskabets nagletal i forbindelse med udlejningsgraden m.v. vil
som konsekvens af kebet af Ringager 2-4 vare negativt pavir-
ket i et par &r endnu, omend vi oplever et positivt udlejnings-
scenarie, og en udlejningsgrad som naermer sig gennemsnittet
af den gvrige portefolje.

Ringager, Brendby

Baltorpvej 156 - 158, Ballerup ('Nordlyset').

12021 kom der yderligere en aktivitet til Selskabets ovrige
forretningsomrader, i forbindelse med at Selskabet ultimo 2021
indgik en totalentreprise aftale med HHM A/S, vedrerende
opfersel af 96 lejligheder i1 Ballerup. Denne form for rendyrket
udviklingsaktivitet af en boligmasse, er dog ikke noget som
Selskabet ensker at dyrke pa sigt, men et udtryk for at Sel-
skabet vurderer, at det netop i det davaerende marked var den
optimale udnyttelse af ejendommens potentiale. Opforslen af
lejlighederne i Ballerup, er saledes den bedste udnyttelse af de
muligheder som har veret til stede pa ejendommen, og pa den-
ne ejendom har Selskabet besluttet at forfolge de muligheder
som ligger i en konvertering til boliger.

Projektet er, pa lige fod med andre byggerier, negativt pavirket
af prisstigninger pa entrepriseomkostninger samt rentestignin-
ger, men Selskabet forventer at udviklingen i lejeniveauerne vil
kompensere for en vasentlig del af meromkostningerne som
péferes projektet. Séledes vil en ikke ubetydelig del af Selska-
bets lejeindtaegter fra medio 2024 vere genereret af lejeboliger.

Nar byggeriet af forste etape star feerdigt medio 2024, vil
projektet overga til investeringsejendom. Det forventes at
projektsummen inkl. grundveerdi, baseret pa de nuvarende
markedsvilkar, vil vere i niveauet + 270 mio. kr. og den for-
ventede bruttoleje baseret pd nuvarende lejeniveauer vil ved
fuld udlejning belebe sig til niveauet +14 mio. kr.
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Konvertering til boliger pa denne ejendom er ikke et udtryk

for en @ndring i Selskabets overordnede strategi, som fortsat

er investering i erhvervsejendomme. Men omdannelsen af
Baltorpvej vurderes at vaere den mest optimale méde at aktivere
ejendommen pa og rummer samtidig en gunstig mulighed for at
skabe et attraktivt afkast for Selskabet, ikke mindst set i lyset af
den eftersporgsel, der er pa boliger i de kebenhavnske omegns-
kommuner.

i =

e | ' Nordlyset, Ballerup §

CSRD

Selskabet er ikke omfattet af CSRD rapporteringskrav for 2027,
dvs. vedr. regnskabséret 2026.

Da Selskabets aktiviteter udelukkende foregér i Danmark, er

en raekke forhold vedr. sdvel miljemaessige — og sociale forhold
allerede formuleret og reguleret ved lov, ligesom lovgivningen
stiller en raekke oplysningskrav til barsnoterede virksomheder
vedr. disse emner. Flere forhold beskrives derfor allerede i form
af politikker som fremgar af Selskabets hjemmeside, kombine-
ret med kommentarer og beskrivelser i rsrapporten.

Selskabets ledelse har imidlertid besluttet at formulere en ESG
strategi i labet af 2024. Inden den endelige strategi fastleegges,
er det dog vigtigt for Selskabet at satte egne mal pa et solidt
datamaessigt grundlag, séledes at der ikke formuleres konkrete
maélsatninger for reducering af CO: aftryk, for der er etableret
en baseline som et led i udviklingen af strategien.

Selvom Selskabet ikke har udmeldt en formel ESG strategi,
har vi dog de seneste mange ar fundet det naturligt at arbejde
sd CO: hensigtsmassigt samt arbejdsmiljevenligt som muligt,
vores portefoljes karakteristika taget i betragtning. Vigtigste
karakteristika i denne forbindelse er, at der er tale om aldre
ejendomme, ikke nybyggeri, samt at mange @ndringer og tiltag
i relation til CO- forbedringer skal ske i samarbejde med - og
efter aftale med lejerne.

Eksempler p& CO- forbedringer som vi har fundet naturligt at
gennemfere 1 vores almindelige lobende istandsattelses- og

forbedringsarbejder:
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Renovering og ombygning — Baltorpvej

=  Besluttet at ombygge og renovere i stedet for fjerne og
bygge nyt => markant reduceret CO- aftryk.

= DGNB sglvcertificering.

= Indgéet et samarbejde med Ballerup kommune. Over-
skuds- / brugte materialer bruges i kommunens traevark-
steder for borgere.

=  Brugt tree af rimelig kvalitet athentes og benyttes til inte-
rimslukning og afsparringer.

=  Store sten, som er gravet op pé grunden, genbruges i for-
bindelse med LAR anlagget.

Etablering af solceller
= Forelobig Ringager 2 — 4 i Brondby og Bredebjergvej i
Tastrup.

Lys

=  Udskiftning til led belysning.

= Bevagelses— og lys styret losninger ved udskiftning af
indendersbelysning.

=  Velux vinduer — delvis solenergidrevet styringsfunktion.

Vinduer
=  Lavenergi ruder ved udskiftning.

Energiklassificering af samtlige ejendomme

= Gennemgaet ejendommenes energiklassificering med en
ekstern rddgiver og har derved skabt et overblik over mu-
lighederne for forbedring af energieffektivitet.

= Til eksempel er ejendommen Ringager i Brondby leftet fra
energiklasse C/D til energiklasse B efter en reekke gennem-
forte energibesparende forbedringer.

Cirkulzer ekonomi

=  Affaldshindtering — oftest i samarbejde med lejerne.

= Indretning med mebler, gardiner, tepper mv med f.eks.
genbrugsmaterialer.

Ladestandere
= Lgbende etablering af ladestandere pa ejendommene — ofte
i samarbejde med lejeren.

Ovenstéende tiltag har medfort at en del af ejendommene i
Selskabets portefolje kategoriseres som “’grenne” i relation

til realkreditbelaning. Dette reflekteres i en reekke 1an som er
optaget i starten af 2024 ifm. refinansiering af tre af Selskabets
mere markante ejendomme.

Selskabet foler sig p4 denne baggrund godt rustet til at imede-

komme de krav som vil blive stillet til branchen i1 de kommende
ar.
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Fast Ejendom Danmark A/S - Koncernen

Koncernen (i det folgende "Koncernen” eller ”Selskabet™)
udgeres af Fast Ejendom Danmark A/S ("Moderselskabet”) og
de fire helejede datterselskaber Fast Ejendom Danmark 1 ApS,
Ejendomsselskabet Baltorpvej ApS, Fast Ejendom Danmark

2 ApS og Ejendomsselskabet Ringager ApS (i det folgende
”FED 17, ”Baltorpvej”, ”FED 2” og ”Ringager” og tilsammen
”Datterselskaberne™).

Koncernen blev stiftet som forening (Foreningen Fast Ejen-
dom f.m.b.a.) den 24. februar 2005 men omstruktureret til et
aktieselskab i 2013. Perioden 1. januar til 31. december 2023 er
Koncernens 19. regnskabsér. Koncernen ledes af en bestyrelse
pé tre medlemmer og en direktion pa ét medlem. Der er ikke
etableret bestyrelse i datterselskaberne.

Fast Ejendom Danmark A/S - Modersel-
skabet

Moderselskabet er holdingselskab for Koncernens datterselska-
ber.

Moderselskabet atholder hovedparten af administrationsom-
kostningerne s& som gager, bestyrelseshonorar, husleje og kon-
torhold m.m. Arets budgetterede administrationsomkostninger,
der kan henfores til aktiviteten i datterselskaberne, fordeles
mellem selskaberne efter den forholdsmaessige andel af leje-
indtegterne. Ud af de samlede administrationsomkostninger
12023 pa 12,1 mio. kr. (2022: 14,0 mio. kr.), er 10,0 mio. kr.
(2022: 9,8 mio. kr.) séledes omfordelt.

Nedskrivninger og tilbageforsel af nedskrivninger pa kapitalan-
dele i tilknyttede virksomheder udger 0 kr. (2022:1,3 mio. kr.)
og finansielle poster netto, er indtegtsfort med 10,0 mio. kr.
(2022: 5,3 mio. kr.). De finansielle indtagter bestar af renter

pa koncernlan og de finansielle omkostninger bestar af renter
af koncerninterne mellemregninger og leasingrenter. Moder-
selskabets resultat for skat i 2023 udger 8,9 mio. kr. (2022: 3,5
mio. kr.).
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Hovedaktiviteter

Koncernen ejer en ejendomsportefolje pa 1,5 mia. kr. bestdende
af erhvervsejendomme hovedsagelig beliggende i eller omkring
de sterre byer i Danmark. Hovedaktiviteterne er investering,
udlejning, udvikling, driftsoptimering og administration af
portefoljen.

Investeringsstrategien omfatter investering i ejendomme, hvor
det vurderes, at der kan foretages vaerdiskabende udviklingsop-
gaver enten som folge af et vedligeholdelsesmassigt efterslab,
eller som folge af en ”gentenkning” af ejendommenes karakte-
ristika, formal og muligheder. Koncernen forventer saledes selv
at kunne opna den design- og vedligeholdelsesmaessige udvik-
lingsgevinst af denne type ejendomme. Samtidig arbejdes der
aktivt pa at imegdekomme lejernes eftersporgsel efter mindre og
fleksible lejemal samt lejemal hvor der tilbydes en hej grad af
feellesydelser og faciliteter.
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Arets resultat og formue

Lejeindtaegter

Lejeindtaegterne 1 2023 udger 93,6 mio. kr. (2022: 77,0 mio.
kr.) svarende til en stigning pa +16,6 mio. kr. i forhold til

sidste ar (+21,6 pct.). Den positive udvikling skyldes en stat
stigende udlejningsgrad, ordinere lejereguleringer som folge
af en vaesentlig stigning i nettoprisindekset (NPI) i 2022 som
far fuld effekt i 2023, opgradering af lejegrundlaget, labende
genforhandling af lejekontrakter samt en engangsindtegt fra en
gennemfort markedslejesag.

Stigning i udlejningsgraden.

Der har igen i 2023 veaeret en stat og stor efterspergsel efter
iser lager- og logistiklejmal, hvilket har medfert at udlejnings-
graden for denne type af lejmal fortsat ligger teet pa 100 pct.
Kontorlejemal har ligeledes fortsat varet efterspurgt, herunder
serligt de mindre og mere fleksible enheder i Ringager. Med
afset 1 den fortsatte efterspergsel er det lykkedes at opretholde
en hgj udlejningsgrad bredt i portefoljen, og derved opna fuld
effekt af stigningen i udlejningsgraden fra 2022, samtidig med
at udlejningen i Ringager fortsat har udviklet sig positivt i
2023.

Udlejningsgrad i alt for investeringsejendommene udger sa-
ledes 87,5 pct. ultimo 2023 mod 85,3 pct. ultimo 2022 inde-
holdende en udvikling for Ringager fra 56,9 pct. til 68,7 pct.
ultimo 2023. Den positive udvikling for Ringager ses endvidere
at fortseette ind i 2024.

Ordincere lejereguleringer.

Lejeindtagterne reguleres, safremt der kontraktuelt ikke er
aftalt andet, typisk efter udviklingen i NPI. Og dette indeks har,
som folge af pengepolitiske disponeringer som centralbanker-
ne traf i 2022, hvor man havede renterne med rekordfart med
henblik pa at tejle inflationen, gennemgéet en markant udvik-
ling de seneste ar, og ndede en forelgbige maksimal stigning pa
+10,3 pct. i oktober 2022. I lobet af 2023 aftog stigningstakten
for inflationen naesten lige sé hurtigt som den var kommet og
medio aret var den reduceret til niveauet +3,5 pct. og yderligere
reduceret til +1,0 pct. ultimo 2023.

Godt halvdelen af Selskabets lejekontrakter blev reguleret i
januar 2023 med +10,3 pct. svarende til pristallet for oktober
2022. Qvrige lejekontrakter blev efterfolgende typisk reguleret
i niveauet fra +9,1 pct. i februar ned til +1,4% i december. Sel-
skabet foretog lobende vurderinger af reguleringernes storrelse
for hver enkelt lejer, med hensyn til savel markedsleje som
lejerbonitet, idet Selskabet ikke ensker at komme i en situation,
hvor lejerne betaler mere end et rimeligt markedslejeniveau.

Genforhandling af lejekontrakter og engangsindteegt.

I tilleeg til de ordinaere reguleringer bliver lejekontrakterne
lebende holdt op imod den aktuelle markedsleje. Og i den for-
bindelse blev der i 2023 gennemfort enkelte markedslejevars-
lingssager, der ligeledes medvirkede til de ogede lejeindtagter.
Serligt en enkelt sag medferte savel et gget fremadrettet leje-
niveau pa +1,8 mio. kr. arligt, samt en engangsindtegt pa +2.,4
mio. kr. for perioden fra sagen blev rejst i 2021 til afslutningen
primo 2023.

FAST EJENDOM DANMARK A/S - ARSRAPPORT 2023

Lejeindteegter pr. kvartal i 2022 og 2023.
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Omkostninger vedrerende investeringsejendomme

De samlede omkostninger vedrerende investeringsejendomme
udger 26,2 mio. kr. (2022: 26,7 mio. kr.) svarende til en bespa-
relse pa 0,5 mio. kr. Omkostningerne, der typisk sammensettes
af ejendomsskatter, forsikring, drift, vedligehold samt lejerin-
dretninger m.m., er séledes samlet set realiseret pa et uandret
niveau, dog er udlejningsomkostninger realiseret pa et lavere
niveau idet 2022 var preeget af stor udlejningsaktivitet.

En del af omkostningerne vedrerer lejerindretninger og ved-
ligeholdelse, der i 2023 samlet er realiseret med 5,5 mio. kr.
(2022: 5,3 mio. kr.).

Omkostningsfort vedligeholdelse og lejerindretninger

2023 2022 2021 2020 2019

(BELOB I DKK '000)

Lejerindretninger og

vedligehold 3463

5.333 8.302 8.569 12.983

Som konsekvens af en fortsat omfattende aktivitet med indret-
ning af lejemal til nye lejere revurderer ledelsen til stadighed
behovet for at gennemfore vedligeholdelse sé primeert uopsat-
telige opgaver gennemfores. Dette er lykkedes med det resultat,
at niveauet fra 2021 og 2022 er opretholdt.

Resultat af ejendommenes drift

Lejeindtaegter med fradrag af omkostninger vedrerende inve-
steringsejendomme udger herefter 67,4 mio. kr. (2022: 50,3
mio. kr.).

Vurdering og vaerdireguleringer af ejendomme

Ejendomsportefoljen, inkl. projektejendomme (236,1 mio.
kr.), er ultimo &ret bogfort til en dagsveerdi pa 1.492,1 mio.

kr. (2022: 1.325,0 mio.kr.) ved et gennemsnitligt vagtet
forrentningskrav pa 6,8 pct. (2022: 6,5 pct.). Verdien svarer
til gennemsnitligt 8.275 kr. pr. m? (2022: 7.349 kr. pr. m?). Af
den samlede stigning pa +167,1 mio. kr. kan +150,5 mio. kr.
henfores til forbedringer af ejendommene og +16,6 mio. kr. til
urealiserede dagsverdireguleringer.

Verdireguleringer af ejendomme, inkl. modtagen kompensati-
on til reetablering fra fraflyttede lejere, er positive med +20,8
mio. kr. (2022: 121,3 mio. kr.) heraf +0,6 mio. kr. i 1. kvartal,
+15,1 mio. kr. i 2. kvartal, +0,1 mio. kr. i 3. kvartal samt +5,0
mio. kr. i 4. kvartal. Reguleringen sammensattes af opskriv-
ninger pd +52,2 mio. kr., nedskrivninger pa -35,6 mio. kr. samt
modtagen kompensation pa +4,2 mio. kr.

Arets vaerdireguleringer afspejler pa den ene side en planmaes-
sig fremdrift pa byggeriet pa Baltorpvej i Ballerup, en opret-
holdt udlejningsgrad bredt i portefoljen, en vasentlig forbedret
udlejningsgrad i Ringager samt et gget niveau for markedslejen
som folge af fortsat stor aktivitet i samfundet kombineret med
en kontinuerlig opgradering af ejendommene. P4 den anden
side er der samtidig konstateret et oget afkastkrav, ikke mindst
som konsekvens af stigende inflation og renter.
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Selskabet har i 2023 anvendt ejendomsmaegler- og valuarfir-
maerne Nordicals og Ring3Erhverv til at besigtige og vurdere
investeringsejendommene pa henholdsvis Fyn/Jylland og
Sjeelland. Honoraret for det udferte arbejde har veret fast og
dermed uathangigt af vurderingernes resultat.

Valuarerne har i deres rapporter konkluderet, at den samlede
markedsvardi udger 1.274,0 mio. kr. med et spaend pa +/- 5
pct. idet enkelte af ejendommene kan vere vanskelige at
omsztte, ligesom der er indregnet byggeretsveerdier, der ikke
nedvendigvis kan fraselges i det nuverende marked. Markeds-
vaerdien kan saledes fastsattes i spaendet mellem ca. 1.210 mio.
kr. til ca. 1.338 mio. kr. Den angivne valuarverdi understetter
saledes den pr. ultimo éret bogferte verdi pa 1.256,0 mio. kr. af
investeringsejendommene ekskl. projektejendommene.

For en nermere gennemgang af metode, principper og felsom-
heder ved den interne verdiansettelse, herunder udviklingen i
anvendt markedsleje og afkastkrav, henvises til note 2.

Administrationsomkostninger

Arets administrationsomkostninger udger 12,6 mio. kr. (2022:
14,2 mio. kr.). Reduktionen i forhold til 2022 kan i al ve-
sentlighed henfores til en storre hensettelse 1 2022 til skyldig
bonus. Korrigeret for hensettelser til bonus i begge &r udger
administrationsomkostningerne i 2023 12,1 mio. kr. mod 12,5
mio. kr. 1 2022. T 2023 har der gennemsnitligt vaeret syv ansatte
(2022: syv ansatte).

Resultat af primeer drift

Avrets resultat af primer drift udger 76,7 mio. kr. (2022: 158,4
mio. kr.) svarende til en reduktion pa 81,7 mio. kr. Korrigeret
for verdireguleringer af investeringsejendomme udger resulta-
tet af primcer drift for veerdireguleringer 55,9 mio. kr. (2022:
37,1 mio. kr.).

I &rsrapporten for 2022 var bestyrelsens forventning til resul-
tatet af primcer drift for veerdireguleringer for 2023 i niveauet
48 mio. kr. Denne forventning blev opjusteret til niveauet 51
mio. kr. ved bersmeddelelse nr. 7 pr. 6. juni 2023 og herefter
fastholdt resten af 2023. Arets resultat af primer drift for veer-
direguleringer blev séledes realiseret i den ovre del af det ud-
meldte niveau, hvilket primaert kan henferes til en revurdering
af behovet for vedligehold bredt i portefoljen samt udskydelse
af enkelte storre arbejder til 2024. Den samlede effekt heraf
blev primert realiseret i 4. kvartal 2023.
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Finansielle poster, netto.

Opgjort netto udger arets finansielle poster -37,0 mio. kr. mod
-10,4 mio. kr. 1 2022, svarende til en stigning pa -26,6 mio. kr.,
der skyldes dels en markant rentestigning og dels en fortsat
etablering af belaning i Ballerup. I 2023 er der tillige indregnet
veerdiregulering af finansielle geldsforpligtelser med -0,4 mio.
kr. (2022: +2,5 mio. kr.). Udviklingen fra 2022 til 2023 skyldes
det markante skift i renteniveauet i 2. halvar 2022, hvor stigen-
de renter medforte et mindre kursfald for prioritetsgaelden.

Prioritetsrenter inkl. bidrag er realiseret med 20,1 mio. kr.
(2022: 5,8 mio. kr.). Selskabets ejendomme er primeert finan-
sieret med korte realkreditlan, der felger udviklingen i renten
med en rentetilpasning enten hver 3. eller 6. méned. Den fortsat
igangvaerende inflationsbekeempelse fra centralbankerne i USA
og Europa sker typisk ved renteforhgjelser, og Nationalbanken
har siden 1. halvéar 2022 fulgt med. De vaegtede rente- og bi-
dragssatser er séledes steget signifikant fra 0,78 pct. i 1. halvar
2022 til 5,19 pct. i 2. halvar 2023.

2023 2022

2. halvér

1. halvar 2. halvér 1. halvar

Vagtet prioritetsrente

5,19 pet. 3,90 pct. 1,50 pet. 0,78 pct.

og bidrag

Bankrenter og laneomkostninger er realiseret med -16,3 mio.

kr. (2022: -7,1 mio. kr.). Stigningen skyldes en fortsat og plan-
massig etablering af finansieringen af ombygningen af Baltor-
pvej 1 Ballerup, men ogsa det stigende renteniveau jf. ovenfor.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat udger 2,4 mio. kr. (2022: 34,5 mio. kr.) og
er sammensat af 1,4 mio. kr. i aktuel skat og 1,0 mio. kr. som
@ndring 1 udskudt skat (2022: henholdsvis 0,9 mio. kr. og 33,6
mio. kr.). Arets skat er, som angivet i note 23, positivt pavirket
af en regulering af et udskudt skatteaktiv med +7,6 mio. kr. Re-
sultat efter skat er herefter et overskud pa 37,2 mio. kr. (2022:
113,5 mio. kr.).

Anlagsaktiver

Anlegsaktiverne sammensattes forst og fremmest af investe-
rings- og projektejendomme og kun i mindre omfang af gvrige
driftsaktiver bestdende af leasingaktiver og inventar. Der er,
med bistand fra valuar- og maglerfirmaerne Nordicals og
Ring3Erhverv, foretaget en vurdering af dagsvardien af ejen-
domsportefoljen. Vardiansattelsesprocessen og valuarernes
konklusion er nermere beskrevet ovenfor samt i note 2.

Investerings- og projektejendomme, opgjort ultimo éret til
dagsvaerdi, udger samlet 1.492,1 mio. kr. (2022: 1.325,0 mio.
kr.). Veerdistigningen pa +167,1 mio. kr. ssmmensattes af
forbedringer (+150,5 mio. kr.) og veerdireguleringer (+16,6
mio. kr.).

Driftsmidler og inventar er reduceret med -1,7 mio. kr. sam-

mensat af tilgang af inventar (+0,2 mio. kr.), arets afskrivninger
(-2,0 mio. kr.) og genmaling af leasingaktiver (+0,1 mio. kr.).
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Lejerestancer

Lejerestancer har gennem hele aret befundet sig pa et stabilt
lavt niveau. Ultimo aret udgjorde de samlede tilgodehavender
fra lejerne 355 t.kr. (2022: 150 t.kr.). Der er ikke realiseret tab
pa udestdender i 2023 (2022: 124 t.kr.) og der er ikke afsat
beleb til imgdegaelse af nye tab. De samlede hensattelser til
tab udger séledes fortsat 0 kr. ultimo 2023.

Egenkapitalen

Egenkapitalen udger ultimo aret 640,0 mio. kr. (2022: 598,7
mio. kr.). Stigningen i egenkapitalen kan henferes til arets
resultat (+37,2 mio. kr.) og salg af egne aktier ved afslutning af
aktieoptionsprogrammet jf. note 6 (+4,1 mio. kr.).

Selskabets beholdning af egne aktier udgjorde primo aret
88.463 stk. aktier erhvervet for i alt 10,0 mio. kr., svarende til
en gennemsnitlig kurs pa 113,04. I forbindelse med afslutning
af aktieoptionsprogrammet blev 36.000 stk. aktier overdra-
get til deltagerne. Der er ikke erhvervet egne aktier i 2023 og
beholdningen af egne aktier udger ultimo &ret herefter 52.463
stk. aktier.

Langfristede forpligtelser

De langfristede forpligtelser sammensettes af geeld til finan-
sieringsinstitutter pa 508,6 mio. kr. (2022: 639,0 mio. kr.), ud-
skudte skatteforpligtelser pa 94,7 mio. kr. (2022: 93,7 mio. kr.),
deposita pa 39,4 mio. kr. (2022: 36,8 mio. kr.) samt leasingfor-
pligtelser pa 1,7 mio. kr. (2022: 2,4 mio. kr.).

Den samlede geldsportefolje, inkl. den kortfristede andel,
udger ultimo éret 752,6 mio.kr. (2022: 655,5 mio. kr.). Gald-
sportefoljen er sammensat af prioritetslén (433,6 mio. kr.) og
banklan (319,0 mio. kr.). Prioritetsldnene er optaget med kort
finansiering med rentefastsattelse enten hver 3. eller 6. méned.
Ultimo 2023 udger prioritetsgaeldens gennemsnitlige varighed
0,47 ar (2022: 0,46 ar) og den gennemsnitlige veegtede rente
inklusive bidrag 5,25 pct. (2022: 3,78 pct.).

En endring pa +1,0 procentpoint i det generelle renteniveau vil
medfere en stigning i de arlige renteomkostninger for skat pa
ca. -7,5 mio. kr. men samtidig udlgse en modsatrettet urealise-
ret regulering af gaeldsportefoljen pa ca. +2,1 mio. kr. séledes,
at den samlede resultatpavirkning vil udgere ca. -5,4 mio. kr.
(2022: -4,5 mio. kr.).

Selskabets ledelse folger ngje udviklingen pé de finansielle
markeder og overvejer om, og i givet fald hvilket omfang, det
vil veere relevant med indgaelse af rentesikringsaftaler.

I forhold til ejendomsportefoljens verdi udger den nettoren-
tebarende geld (Loan To Value) ultimo aret 47,6 pct. (2022:
444 pct.).
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Kortfristede forpligtelser

De kortfristede forpligtelser udger 258,0 mio. kr. (2022: 32,1
mio. kr.). Af stigningen pa +225,9 mio. kr. kan +227,0 mio.

kr. primeert henfores til oget bankgeeld der ultimo 2023 udger
232,0 mio. kr. (2022: 5,0 mio. kr.). Bankgalden sammenszettes
dels af et ordinart afdrag pa 5,0 mio. kr. pr. den 1. januar 2024
og dels af nogle stdende 1an pa 34,2 mio. kr. og 192,8 mio. kr.
med indfrielse henholdsvis den 22. marts og den 1. juni 2024.
De staende lan er optaget i forbindelse med den oprindelige
finansieringspakke ved kebet af Ringager 2-4 i Brendby og det
snarligt afsluttede byggeri pa Baltorpvej i Ballerup.

Selskabet er ved arsafslutningen i dialog med finansieringsin-
stitutter, og med hensyn til lanene pa 34,2 mio. kr. i Ringager

2 — 4 1 Brondby er dette erstattet af et 30 arigt obligationslan
ultimo februar pa gunstige vilkar. Byggekreditten pa Baltorpvej
forventes ligeledes pa saedvanlige vis omlagt til realkreditlan

i forbindelse med faerdiggerelse af byggeriet og udstedelse af
ibrugtagningstilladelse.

Pengestroem fra driftsaktivitet

Koncernens pengestrom fra driftsaktivitet udger +23,3 mio.
kr. (2022: 19,0 mio. kr.) svarende til en stigning +4,3 mio. kr. i
forhold til sidste &r og +5,3 mio. kr. i forhold til den udmeldte
forventning i delarsrapporten for Q3 i 2023.

Udviklingen sammensattes primert af et gget resultat af
primeer drift for vaerdireguleringer og en positiv pavirkning fra
@ndringerne i driftskapitalen. Pengestrom fra primaer drift er
samlet gget med +27,9 mio. kr., hvilket imidlertid delvist mod-
svares af stigende finansieringsomkostninger (-23,6 mio. kr.).

Pengestrom fra investeringsaktivitet udger -150,6 mio. kr. og
bestér i al vasentlighed af forbedring af ejendomme, herunder
serligt ombygningen pa Baltorpvej. Pengestrom fra finansie-
ringsaktivitet udger +102,5 mio. kr. og sammenszttes pa den
ene side af optaget bankgzld i1 forbindelse med byggeriet pa
Baltorpvej, salg af egne aktier og modtagne deposita og pa
den anden side af afdrag pa henholdsvis realkredit-, bank- og
leasinggzeld.

Arets samlede pengestromme bliver negativ med -24,8 mio. kr.
(2022: +7,6 mio. kr.) og den likvide beholdning udger herefter
41,9 mio. kr. (2022: 66,7 mio. kr.) ultimo 2023. Herudover
foreligger der bekraftede, uudnyttede uvigenkaldelige lane- og
kreditfaciliteter i storrelsesordenen af 3,6 mio. kr. (2022: 3,6
mio. kr.) og det samlede likviditetsberedskab udger saledes
45,5 mio. kr. (2022: 70,3 mio. kr.).
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Portefoljesammenszetning

Portefoljen sammensattes ultimo 2023 af'i alt 29 investerings-
ejendomme, en projektejendom, en mindre byggegrund samt

et mindre leaset kontorareal i den tidligere domicilejendom pa
Rédhusvej 1 Charlottenlund. Det samlede udlejningsareal udger
180.310 m?(2022: 180.310 m?). Ejendommene er hovedsage-
lig beliggende uden for centrum af de sterre byer. Den storste
ejendom, malt til dagsveerdi, er Baltorpvej i Ballerup. De fem
storste ejendomme udger til sammen knap 57 pct. (2022: 52

pct.).

De fem storste ejendomme malt pd dagsveerdi

Ejendom 12)%
Baltorpvej 154-158 Ballerup
Ringager Brendby
Keerup Industrivej 1 Ringsted
Bredebjergve;j 1 Taastrup
Aldersrogade 6 Kebenhavn

Portefoljesammenscetning, mdlt pa dagsveerdi, fordelt pa belig-
genhed ultimo 2023.

Ovrig Jylland
5%

Odense 11%

Dvrig
Sjeelland
12%
Arhus 13%
Storkebenhavn
59%

Ejendomstype

(pct. af veerdi, afrundet)

Lager og logistik 49
Kontor 39
Bolig 12
Total 100
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Udlejning af ejendomme

Udlejningsgraden, malt pa lejeverdi, er oget fra 85,3 pct. primo
aret til 87,5 pct. ultimo &ret svarende til +2,2 procentpoint.

Stigningen kan relateres til folgende forhold:

=  Reduktion i tomgang (+1,2 procentpoint)
= Nettostigning i husleje (+1,0 procentpoint)

Udlejningsgrad for investerings- og projektejendomme

bI:}(l):)llt(liilfltl_g Tomgzll(r;g mio. Udlejnil‘lgsl:
mio. kr. . grad, pct.
2023 2022 2023 2023 2022
Portefolje i alt 9,1 940 11,5 178 88,0 81,0
Projektejendomme 3,4 8,2 0,0 5,2 100,0 36,1
Investeringsejendomme 92,7 859 11,5 12,7 87,5 85,3

D Udlejningsgraden opgeres ultimo dret med udgangspunkt i arslejen for et
helt ar i den aktuelle kontraktbeholdning pr. den 31. december.

Investeringsejendommenes udlejningsgrad er de sidste to ar
oget fra 80,1 pct. primo 2022 over 85,3 pct. ultimo 2022 til
87,5 pct. ultimo 2023. Hvor 2022 udmarkede sig ved et stort
loft i udlejningsgraden, sé er det 1 2023 lykkedes at opretholde
det hgje niveau samtidig med at Ringager 2-4's udlejningsgrad
er oget signifikant, selvom Ringager 2-4's udlejningsgrad som
forventet stadig pavirker den samlede udlejningsgrad negativt.

Udvikling i udlejningsgrad pr. segment i 2022 og 2023
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2023
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Der har aret igennem veret stor aktivitet i portefeljen af
investeringsejendomme hvor der er gennemfort 40 indflytnin-
ger (+11,4 mio. kr. / 17.464 m?), 27 fraflytninger (-9,0 mio.kr. /
17.828 m?) samt gvrige reguleringer af lejen (+5,5 mio. kr.).
Og med en samlet udlejningsgrad péa 87,5 pct. anses den tidli-
gere udmeldte forventning, 1 delarsrapporten for 1. - 3. kvartal
2023, om en udlejningsgrad i niveauet 88 pct. for opnaet.

Ved udgangen af 2023 er der opsagt 9 lejemal (8.066 m?) til
fraflytning og indgaet 15 nye aftaler (2.826 m?) til indflytning
12024. Den arlige leje for ind- og udflytningerne udger netto
-0,6 mio. kr. Der opleves fortsat en stor interesse og segning pa
samtlige ledige lejemal i portefeljen og ledelsen er optimistisk
med hensyn til at kunne opretholde og forbedre det nuvarende
niveau.
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De 10 starste lejere udger 40,7 pet. (2022: 36,9 pct.) af arets
lejeindtaegt. Af den samlede lejeindtaegt udger den sterste lejer
10,4 pct. (2022: 9,6 pct.) svarende til en bruttoleje pa 10,0 mio.
kr.

Varighed pa kontraktportefoljen

Ejendomsportefoljen er generelt udlejet pa kontrakter med
kortere opsigelsesvarsler.

Nedenfor er det illustreret, hvordan lejeindtagterne er sikret pa
uopsigelige kontrakter. Som det fremgar, er der ikke lejekon-
trakter, der kan opsiges med kortere varsel end tre maneder,
mens f.eks. 62 pct. af kontrakterne har et opsigelsesvarsel pa et
ar eller derover.

Lejeindteegter sikret pd uopsigelige kontrakter ultimo 2023
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Den fortsat store udlejningsaktivitet i 2023 fastholder niveauet
af varigheden i kontraktbeholdningen om end der ikke laengere
er lejekontrakter med en uopsigelighed pa mere end 8 ér. Dette
ses som en naturlig konsekvens af, at vi imgdekommer lejerne
med hensyn til fleksibilitet, hvilket vi oplever stér blandt de
overste ensker hos lejerne. Hertil kommer at ovrige allerede
indgaede kontrakter med uopsigelighed helt planmaessigt er
kommet et ar neermere udlebsdatoen.

Som det fremgar af grafen, er der 1 ars uopsigelighed pa
minimum 62 pct. af kontraktbeholdningen (2022: 64 pct.).
Tilsvarende tal for henholdsvis 3, 7 og 8 ars uopsigelighed er
minimum 35 pct. (2022: 34 pct.), 12 pct. (2022: 14 pct.) og 3
pct. (2022: 12 pct.).

Kab og salg af ejendomme
Der er hverken kabt eller solgt ejendomme i 2023.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke, efter regnskabsperiodens udleb og frem til of-
fentliggerelsen af denne arsrapport, indtruffet begivenheder,
som vurderes at have vesentlig indflydelse pa den finansielle
stilling pr. den 31. december 2023.
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Forventninger til 2024

Fast Ejendom Danmark A/S - Koncernen

For aret 2024 forventer Selskabet et resultat af primeer drift
Sfor veerdireguleringer i niveauet 59 mio. kr. (2023: realiseret
55,9 mio. kr.). Stigningen i resultatet, pd godt +3 mio. kr., kan
i al vaesentlighed henfares til ibrugtagning medio éret af de ny-
byggede boliger pa Baltorpvej i Ballerup, yderligere udlejning
i Ringager 2-4 samt heldrseffekten af nyudlejninger i Ringager
2-4 foretaget 1 2023 til indflytning i 2024.

Med udgangspunkt i den nuvaerende efterspargsel og aktivitet i
portefeljen er ledelsen positiv omkring en fortsat nedbringelse

af tomgang, og ledelsen forventer, at udlejningsgraden realise-

res i niveauet 90 pct. ultimo 2024.

Pengestrom fra driftsaktiviteten forventes at vere positiv i
niveauet +14 mio. kr. (2023: realiseret +23,3 mio. kr.). Det
ogede resultat af primeer drift for vaerdireguleringer mere end
modsvares af ggede finansielle omkostninger herunder om-
kostninger relateret til den resterende del af ombygningen til
boliger péa Baltorpvej i Ballerup.

Resultatet af primeer drift for vaerdireguleringer for 2024 vil
kunne afvige fra det af ledelsen forventede, som udmeldt oven-
for. I forhold til ledelsens forventning, vil det udmeldte resultat,
alene i begraenset omfang, kunne pavirkes negativt af lejernes
betalingsevne, udviklingen i lejeniveau og tomgang. Resulta-
tet efter skat vil derudover, i1 betydelig grad, veere pavirket af
vaerdireguleringer af ejendomsportefaljen samt udviklingen 1
de finansielle poster, herunder s#rligt rente- og kursudviklin-
gen i 2024. Der henvises i gvrigt til folsomhedsberegningerne
inote 31.

Omend Selskabet ved indgangen til 2024 befinder sig i et gun-
stigt scenarie med et godt momentum i udlejningsaktiviteterne,
godt hjulpet af en hgj beskaftigelse og en solid dansk gkono-
mi, er forventningerne til fremtiden fortsat forbundet med stor
usikkerhed som folge af geopolitisk turbulens samt hgje rente-
niveauer, der har vesentlig indflydelse pa ejendomsmarkedet.
Selskabets udmeldte forventninger skal ses i dette lys.

Fast Ejendom Danmark A/S - Moderselskabet

For aret 2024 forventer Moderselskabet et resultat for skat

i niveauet +9 mio. kr. (2023: realiseret +8,9 mio. kr.). For-
ventningen kan primeert henfores til de finansielle indtegter

fra koncerninterne 1an og er derfor athaengig af udviklingen i
renteniveauet. Endvidere er omkostninger til vederlag athengig
af resultat efter skat i Koncernen, herunder serlig udviklingen

i veerdireguleringerne. I budgettet for Koncernen indgar ikke
vaerdireguleringer for ejendomme.
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Langsigtet finansielt mal

Fra og med 2023 har Bestyrelsen haft fokus pa et langsigtet
finansielt mal:

=  Det er et mél at kunne forege indre verdi pr. aktie med
minimum 10 pct. i gennemsnit arligt, tillagt eventuelt
udloddet udbytte.

12023 blev indre veerdi pr. aktie gget med 5,4 pct. (2022: 23,4
pct.). I den seneste 5 érs periode, 2019 til 2023, er indre verdi
pr. aktie gget med 13,7 pct. i gennemsnit pr. ar, og er dermed
komfortabelt i overensstemmelse med de langsigtede mél.

Indre veerdi

Den indre vardi offentliggeres kvartalsvis via NASDAQ
Copenhagen. Safremt der mellem kvartalsmeddelelserne matte
ske vaesentlige @ndringer af indre vaerdi, vil der blive afgivet
serskilt meddelelse herom. Indre verdi opgeres som egenkapi-
talen delt med antal aktier i omleb. Ved opgerelsen af egenka-
pitalen indregnes @&ndringer i veerdien af aktiver og forpligtel-
ser opgjort til dagsvaerdi samt resultatet af den lobende drift.

Udvikling i indre veerdi og borskurs i 2023.
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Den indre verdi per aktie udger ultimo &ret kr. 245,48 (2022:
kr. 232,86) mod en tilsvarende berskurs per aktie pé kr. 115,00
(2022: kr. 135,00).
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Seerlige risici

Forretningsmeessige risici

De driftsmeessige risici er primert svigtende lejeindtaegter,
foragede omkostninger herunder stigende renter, forsinkelser
ved udvikling af projektejendomme samt stigende drifts- og
vedligeholdelsesudgifter.

De veesentligste risici for svigtende lejeindtaegter er lejers
opsigelse af lejemal eller manglende betalingsevne ved beta-
lingsstandsning eller konkurs. I de fleste lejeforhold er effekten
af svigtende lejeindteegter fra betalingsstandsning/konkurs
reduceret gennem forudbetaling, garantier og/eller deposita.
Endvidere ages omsatteligheden i tomme lejemal ved at kon-
vertere domicilejendomme til flerbrugerejendomme.

Lejeindtaegterne reguleres arligt typisk med udviklingen i net-
toprisindekset hvilket samlet set reducerer den driftsmassige
risiko i perioder med hej inflation. Desuden indeholder en re-
lativ stor del af lejekontrakterne betingelser om en minimums-
regulering uathaengig af den generelle prisudvikling. Endelig
er der risiko for, at et faldende markedsbestemt lejeniveau vil
kunne pavirke lejeindtaegterne pa fremtidige lejeaftaler.

De vaesentligste risici vedrerende drifts- og vedligeholdel-
sesudgifter relaterer sig til storre vedligeholdelsesarbejder

og ombygninger i forbindelse med udskiftning af lejere. Det
vurderes imidlertid, at denne type risici er begraenset som folge
af arbejdets karakter og Selskabets kompetencer.

Selskabet er som folge af sin drift, investeringer og finansiering
eksponeret over for @ndringer i renteniveauet. Ledelsen folger
ngje udviklingen pa de finansielle markeder og overvejer, hvor-
nar og i hvilket omfang det vil vaere relevant med indgéelse af
rentesikringsaftaler. For en neermere gennemgang af Selskabets
finansielle risici henvises til note 31.

Vasentlige samarbejdsaftaler

Der er indgaet vaesentlige samarbejdsaftaler med Realkredit
Danmark (finansiering), Ringkjebing Landbobank (finansie-
ring), Jyske Realkredit (finansiering), Nykredit (udstederafta-
le), Danske Bank (geldsovervagning) samt HHM A/S (entre-
priseaftale).

Forsikringsforhold

Alle ejendomme i portefoljen er forsikret til deres fulde ny-
veerdi.
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Udbytte og udbyttepolitik

Bestyrelsen har vedtaget en politik, hvorefter udbyttebetaling
enten kan finde sted i form af traditionel udlodning eller i form
af tilbagekeb af Selskabets aktier. Udlodning og tilbagekeob

af aktier fastsattes altid med udgangspunkt i resultatforvent-
ningerne og skal ske under hensyntagen til Selskabets kapital-
struktur, likviditetssituation og planer om investeringer.

Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen, at der ikke
betales udbytte for regnskabsdret 2023.

Pa den ordinare generalforsamling den 21. april 2022 blev
bestyrelsen bemyndiget til, i en 5-arig periode fra generalfor-
samlingen, at opkebe egne aktier. Der er ikke erhvervet aktier i
2023 men derimod anvendt 36.000 stk. aktier i forbindelse med
eksekvering af aktieoptionsprogrammet. Beholdningen af egne
aktier blev saledes reduceret fra 88.463 stk. aktier primo til
52.463 stk. aktier ultimo.

Selskabskapital

Selskabskapitalen udger nominelt 5,3 mio. kr. og bestér af
2.659.442 stk. aktier 4 2 kr. Heraf er 2.606.979 stk. aktier i
omleb pr. den 31. december 2023. Aktierne, der er ikke opdelt
i klasser, er noteret pA NASDAQ Copenhagen under ISIN

DK0060522746 og navnet Fast Ejendom Danmark.

Aktionzerforhold

Selskabet har registreret folgende aktionarer med mere end
5,00 pct. af selskabskapitalens stemmerettigheder eller paly-
dende verdi:

AP Pension, Ostbanegade 135, 2100 Kebenhavn O

AP Pension besidder 684.139 aktier a 2 kr. pr. stk. svarende til
nominelt 1.368.278 kr., som udger 25,72 pct. af den samlede
aktiekapital og 26,10 pct. af det samlede antal stemmer.

Investeringsselskabet Artha Optimum A/S

Investeringsselskabet Artha Optimum A/S besidder 195.728
aktier a 2 kr. pr. stk. svarende til nominelt 391.456 kr., som
udger 7,36 pct. af den samlede aktiekapital og 7,47 pct. af det
samlede antal stemmer.

Herudover har Investeringsselskabet Artha Optimum A/S, via
fuldmagt, raderet over et antal aktier i datterselskaber, herunder
fra Investeringsselskabet Artha Max A/S og Investeringsselska-
bet Artha Safe A/S, sa det samlede antal stemmer ligger over
15 pct. Graensen pa de 15 pct. blev passeret den 9. april 2021 jf.
barsmeddelelse nr. 3/2021.

Investeringsselskabet Artha Max A/S

Investeringsselskabet Artha Max A/S besidder 265.000 aktier a
2 kr. pr. stk. svarende til nominelt 530.000 kr., som udger 9,96
pct. af den samlede aktiekapital og 10,11 pct. af det samlede
antal stemmer.



LEDELSESBERETNING

Bestyrelsens tillidshverv, valgbarhed og kapitalbesiddelser i Selskabet

I medfer af Selskabets vedtegter vaelges bestyrelsesmedlemmer for tiden indtil naste ordinzere generalforsamling. Genvalg af

bestyrelsens medlemmer kan finde sted.

NIELS ROTH
Cand.polit.

Formand

Vederlag: 325.000 kr.

Fodti 1957

Indvalgt i bestyrelsen i 2013

Uafhangig

Formand for revisions- og vederlagsudvalget.

Antal aktier i Fast Ejendom Danmark A/S:
119.525 stk. (2022: 92.525 stk.)., heraf naerstaende
59.550 stk.
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Bestyrelseskompetencer

Niels Roth kommer oprindelig fra den finansielle sektor, hvor han var ledende part-
ner og medstifter af Carnegie i Danmark samt adm. direkter i Carnegie Bank, indtil
han forlod Carnegie i 2004. Han har siden haft en reekke bestyrelsesposter hvor det
gennemgaende fokusomrade er optimering af shareholder value. Han har erfaring
med M&A, udarbejdelse og implementering af strategi, compliance, international
finansiering og kapitalmarkeder, ejendomsudvikling, organisation samt kreditvurde-
ring.

Niels Roth blev indvalgt i bestyrelsen i Foreningen Fast Ejendom A/S i 2005.
Foreningen Fast Ejendom A/S blev 1 2013 omdannet til Fast Ejendom Danmark A/S
hvor Niels Roth blev indvalgt i bestyrelsen.

Ledelseshverv

Direkter i:
= Zira Invest II ApS
= Zira Invest III ApS
= Zira Invest IV ApS
= JaJoPo Invest ApS
* NOK Infrastructure Feeder GP ApS

Formand i:
= Fast Ejendom Danmark A/S
= Capital Four Management Fondsmeglerselskab A/S
= Capital Four AIFM A/S
= Nordic Strong ApS

Medlem af bestyrelsen i:
» Friheden Invest Holding ApS
* Friheden Invest A/S
= Arvid Nilssons Fond
= (Capital Four Holding A/S
* Brendbyernes L.F. Fodbold A/S
= QOle Staxen Fonden



LEDELSESBERETNING

Bestyrelsens tillidshverv, valgbarhed og kapitalbesiddelser i Selskabet (fortsat).

PETER OLSSON
Cand.oecon.
Neestformand
Vederlag: 150.000 kr.

Fodti 1966
Indvalgt i bestyrelsen i 2013
Uafhangig

Neastformand for revisions- og vederlagsudvalget.

Antal aktier i Fast Ejendom Danmark A/S:
0 stk. (2022: 0 stk.).

Bestyrelseskompetencer

Peter Olsson er adm. direkter i AP Ejendomme P/S med ansvar for en ejendom-
sportefolje pa 18,4 mia. kr. Han har gennemfort en lang rekke ejendomshandler og
udviklingsprojekter, og har indgéende erfaring med projektering og gennemforsel af
store entrepriser, asset management samt verdioptimering af en betragtelig ejen-
domsportefolje.

Ledelseshverv

Direktor i:

AP Ejendomme P/S, AP Udsteder K/S, AP Ejendomme Komplementarsel-
skab ApS, AP Pension Udlejningsejendomme K/S

Dansk Ejendomsfond I A/S
Kolding Apark 24 A/S

K/S Traelastholmen, P/S Tralastholmen Nordhavn, Komplementarselskabet
Treelastholmen Nordhavn ApS

BoStad A/S, BoStad Danmark ApS

Fjordstjernen A/S

K/S Marmormolen

OG Projektselskab P/S

K/S Svanemelleholm, Svanemelleholm Komplementar ApS
Udviklingsselskabet af 1. juni 2015 A/S

KB32 ApS

GK60 P/S, Komplementarselskabet GK60 ApS

Formand i:

AP Ejendomme Komplementarselskab ApS
Marienlyst Arhus Nord ApS

K/S Kristensen Partners I

OPP CM@ A/S

Svanemelleholm Komplementar ApS
Flodbyen Randers P/S

Medlem af bestyrelsen i:
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Fast Ejendom Danmark A/S

Britannia Invest A/S, Komplementarselskabet Britannia Invest Holding ApS
Ejendomsselskabet Radhustorvet, Horsens A/S
BoStad Hviidsminde A/S

Kolding Apark 24 A/S

Arealudviklingsselskabet Fremtidens Vollsmose P/S
K/S Treelastholmen, P/S Trelastholmen Nordhavn
Fjordstjernen A/S

K/S Marmormolen

OG Projektselskab P/S

Udviklingsselskabet af 1. juni 2015 A/S

Dansk Ejendomsfond I A/S

Ejendomsselskabet R2 A/S, Ejendomsselskabet R4 + R5 A/S, Ejendomssel-
skabet R6 A/S, Ejendomsselskabet R7 + R8 A/S

Rédhustorvet Holding A/S



LEDELSESBERETNING

Bestyrelsens tillidshverv, valgbarhed og kapitalbesiddelser i Selskabet (fortsat).

SOREN HOFMAN LAURSEN
Cand.jur.

Bestyrelsesmedlem

Vederlag: 150.000 kr.

Fodti 1948

Indvalgt i bestyrelsen i 2017
Uafhangig

Medlem af revisionsudvalget.

Antal aktier i Fast Ejendom Danmark A/S:

0 stk. (2022: 0 stk.).
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Bestyrelseskompetencer

Seren Hofman Laursen har bestridt en raekke direkterposter, bl.a. som adm. direkter
i C. W. Obel Ejendomme igennem en arrekke. Han har omfattende erfaring med
ejendomsadministration, finansiering, asset management samt verdioptimering af
storre investeringsejendomsportefoljer i ind- og udland. Endvidere har han en bred
ledelseserfaring samt erfaring i opbygning og tilpasning af organisationer.

Ledelseshverv

Direkter i:
* Hofman Ejendomme ApS
= BarHof ApS
= ApS Juventusvej Komplementar

Formand i:
= Hofman Ejendomme ApS
= K/S Juventusvej

Medlem af bestyrelsen i:
» Fast Ejendom Danmark A/S
= Wilders Plads Ejendomme A/S
» Danielsen Architecture A/S
* Danielsen Space Planning ApS
= Danielsen Urban Landscape ApS



LEDELSESBERETNING

Lovpligtig redegerelse for samfundsansvar jf. ARL §99a

Selskabet anerkender og er bevidst om sit ansvar over for sine
interessenter, herunder samfundet som helhed. Selskabets
aktiviteter og holdninger har betydning for ikke blot kunder,
aktionerer og medarbejdere, men ogsa brugere, naboer, leve-
randerer, andre samarbejdspartnere samt relevante myndighe-
der, organisationer m.fl.

Selskabet betragter sin indsats vedrerende ansvarlighed som
gavnlig for Selskabet pa sével kort som lang sigt. Den ansvar-
lige tilgang til branchens og Selskabets udfordringer er séledes
med til at styrke Selskabets attraktivitet, konkurrenceevne,
veerdi og vaerdiskabelse. For Selskabet handler samfundsansvar
om at tage ansvar for medarbejdere, kunder og det omkring-
liggende samfund, og det handler om, hvordan Selskabet tjener
sine penge, og hvordan det forvalter sit overskud.

For en nermere beskrivelse af Selskabets forretningsmodel
henvises til ledelsesberetningens afsnit 'Fast Ejendom Danmark
A/S - Koncernen' og 'Hovedaktiviteter'.

Medarbejdere

Politik: Selskabet vil sikre en god og attraktiv arbejdsplads
med fokus pa medarbejdernes trivsel og udvikling ved blandt
andet:

= atsikre alle medarbejderes kompetenceudvikling via
regelmassige udviklingssamtaler og relevante uddannel-
sestilbud

= at skabe rammerne for en sund balance mellem arbejds- og
fritidsliv

=  atindga individuelle aftaler om blandt andet flextid, deltid
og seniorordninger.

Risici, handlinger: I aret har der lobende varet fokus pa med-
arbejdertrivsel via labende daglig dialog, udviklingssamtaler
samt ajourfert faglig viden via eksterne kurser og konferencer.
Endvidere anvendes fortsat ansattelsesordninger med deltid.

Resultater: Gensidige forventninger mellem medarbejdere og
ledelsen er labende blevet afstemt og de gennemforte udvik-
lingssamtaler har ikke givet anledning til yderligere opfelgnin-
ger. Mere end 50% af de ansatte har deltaget i eksterne kurser
eller konferencer med ajourfering af kompetencerne til folge.
Der har ikke varet indberetninger til whistleblowerordningen.

Sociale forhold og medarbejderforhold

Politik: Selskabets aktiviteter foregér udelukkende i Danmark,
hvor omréderne i forvejen er reguleret ved lov. Ledelsen laeg-
ger stor veegt pa at sikre, at der er et tilfredsstillende og tidssva-
rende arbejdsmilje, bade for sa vidt angar det fysiske som det
psykiske arbejdsmilje. Medarbejderne er Selskabets vigtigste
ressource og afgerende for vardiskabelsen i1 Selskabet. Derfor
tilbydes medarbejderne gode lon- og ansettelsesforhold, laben-
de kompetenceudvikling samt et godt socialt og fagligt milje.

Risici: Trivslen blandt medarbejderne overvéages lebende idet
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denne anses for at vaere forbundet med sterst risiko.

Handlinger: Der har ikke veret gennemfort en tilfredshedsun-
dersogelse 1 2023 idet antallet af medarbejdere ikke er tilstraek-
keligt til at sikre anonymitet. Niveauet for savel tilfredshed
som trivsel er derfor dels vurderet via de &rlige medarbejder-
samtaler og dels via lgbende dialog mellem medarbejdere og
ledelsen. Endvidere er der etableret en whistleblowerordning,
der bliver administreret af advokatfirmaet Lund Elmer San-
dager, sa det ogsé er muligt give udtryk for eventuel utilfreds-
hed anonymt.

Resultater: Arets konklusioner fra medarbejdersamtaler og
daglige dialog er taget lobende til efterretning, og der har ikke
vearet hverken indberetninger til whistleblowerordningen eller
fratreedelser i arets lab. Trivslen blandt Selskabets medarbej-
dere anses derfor for at veere tilfredsstillende. Ledelsen vil til
stadighed arbejde for at opretholde og forbedre trivslen blandt
medarbejderne.

Miljoe- og klimaforhold

Politik:

Selskabet har fokus pa miljebesparende tiltag og medtenker
miljeet i alle handlinger, blandt andet ved:

= lebende at holde gje med ejendommenes energiforbrug
med fokus pa energimassige forbedringer.

= at stille krav til materialers miljemaessige egenskaber ved
renovering og nybygning.

= at pap-, papir- og madaffald genanvendes.

» atanvende energibesparende lgsninger pé it-omradet og
sorge for, at it-udstyr genanvendes.

Risici: De sterste risici ift. milje- og klimaforhold relaterer sig
til renovering, nybyg og energiforbrug.

Handlinger: Der er implementeret en politik for omradet,
herunder en whistleblowerordning, og ledelsen har i aret paset
at retningslinjerne i politikken er overholdt. Samtlige reno-
veringer, vedligeholdelsesarbejder samt nybyggerier er sket
under maksimalt hensyn til miljerigtige losninger ligesom der,
i samarbejde med lejerne, er opstillet solcelleanleg pa enkelte
ejendomme.

Resultater: Ledelsen har ikke observeret forhold, der matte
stride imod politikken for omradet. Der har ikke vaeret indbe-
retninger til whistleblowerordningen.

Forventninger til arbejdet fremover: Selskabet forventer at 75

pct. af fremtidige ombygninger og nybyg vil blive gennemfort
med afsat i den gronne dagsorden.



LEDELSESBERETNING

Lovpligtig redegerelse for samfundsansvar jf. ARL §99a (fortsat)

Respekt for menneskerettigheder

Politik: Selskabet respekterer det enkelte menneske og accep-
terer ikke, at medarbejdere, kunder eller andre eksterne parter
udseattes for diskrimination. Selskabet ser mangfoldighed som
en styrke, som bidrager til at skabe en god arbejdsplads. Med
mangfoldighed menes badde mangfoldighed i forhold til ken,
alder, religion, etnisk oprindelse og seksualitet og i forhold til
uddannelse, erhvervserfaring, holdninger, interesser og meget
mere.

Risici: Selskabets storste risici ift. respekt for menneskerettig-
heder relaterer sig til mangel pd mangfoldighed og diversitet.

Handlinger: Ved udskiftninger i personalet opfordres alle,
kvalificerede personer, til at sgge stillingerne uanset kon, alder,
religion osv. Der er etableret en whistleblowerordning og ledel-
sen har 1 2023 péset at retningslinjerne er overholdt. Selskabet
fortseetter med at have fokus pa overholdelse af menneskeret-
tighederne i 2024.

Resultater: Ledelsen har ikke observeret forhold, der matte
stride imod Selskabets politik for omradet eller normal ordent-
lighed i @vrigt. Ligesom der har ikke veeret indberetninger til
whistleblowerordningen.

Antikorruption og anti-hvidvask

Politik: Selskabet tager afstand fra alle typer korruption, herun-
der bestikkelse, organiseret kriminalitet, finansiering af terror
og hvidvask af penge.

Risici: Selskabets sterste risici ift. korruption relaterer sig til
bestikkelse ved indkeb af ydelser fra leveranderer herunder
returkommission og rabataftaler.

Handlinger: Der er implementeret en politik for omradet, her-
under en whistleblowerordning, og ledelsen har i 2023 paset at
retningslinjerne i politikken er overholdt. Selskabet vil fortsat
have fokus pa arbejdet med antikorruption og anti-hvidvask i
2024.

Resultater: Ledelsen har ikke observeret forhold, der matte stri-

de imod Selskabets politik for omradet og der har ikke vaeret
indberetninger til whistleblowerordningen.
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LEDELSESBERETNING

Lovpligtig redegerelse for virksomhedsledelse jf. ARL §107b

Denne lovpligtige redegorelse for virksomhedsledelse jf. ARL
§107b for Selskabet omhandler &ret 2024. Redegerelsen om-
fatter en beskrivelse af Selskabets ledelsesorganer og udvalg,
en omtale af de anbefalinger for god selskabsledelse der ikke
folges samt en beskrivelse af hovedelementerne i Selskabets
interne kontrol- og risikosystemer i forbindelse med regn-
skabsaflaeggelsen.

Sammensatning af ledelsesorganerne og deres
udvalg samt disses funktioner

Generalforsamlingen

Selskabets hgjeste myndighed i alle Selskabets anliggender
inden for de i lovgivningen og geldende vedtegter fastsatte
graenser. Generalforsamlingen vedtager, med et kvalificeret
flertal, Selskabets vedtegter og eventuelle @ndringer hertil. Ge-
neralforsamlingen valger en bestyrelsen pa 3 - 5 medlemmer
for tiden indtil naste ordinzre generalforsamling. Genvalg kan
finde sted. Geldende vedtagter kan findes pé Selskabets hjem-
meside (https://fastejendom.dk/wp-content/uploads/2022/08/

Vedtgter Fast Ejendom Danmark 16042020.pdf).

Bestyrelsen

Bestar af i alt tre medlemmer der alle valges af generalforsam-
lingen for et ar ad gangen. Bestyrelsen skal varetage aktionze-
rernes interesser bedst muligt og sikre en hensigtsmassig og
afbalanceret udvikling af Selskabet pa béde kort og lang sigt.
Bestyrelsen er ansvarlig for den overordnede og strategiske
ledelse af Selskabet. Bestyrelsen forer tilsyn med Selskabets
virksomhed, og péser, at Selskabet ledes forsvarligt og i over-
ensstemmelse med vedtaegterne, selskabsloven og anden lov-
givning, der méatte have betydning for Selskabet. Bestyrelsens
kompetenceprofil og sammenstning er beskrevet pa https://
www.fastejendom.dk/om-os og i ledelsesberetningen.

Bestyrelsens arbejde evalueres en gang arligt med henblik pa
til stadighed at forbedre og effektivisere bestyrelsesarbejdet.
Beskrivelse af proces og resultat heraf er offentliggjort pa
Selskabets hjemmeside (https://fastejendom.dk/wp-content/
uploads/2024/01/Evaluering-2023.pdf).

Revisionsudvalg

Udvalget bistér bestyrelsen med at overvage og vurdere regn-
skabsafleeggelsesprocessen, interne kontrol- og risikosystemer,
lovpligtig revision samt eksterne revisorer. Udvalgets meder
atholdes i forbindelse med bestyrelsens moder mindst fire
gange arligt.

Vederlagsudvalg

Udvalget udarbejder udkast til vederlagspolitikken til besty-
relsens godkendelse, fremkommer med oplag til vederlag til
medlemmer af direktionen og bestyrelsen, folger Selskabets
vederlagspolitik og udarbejder vederlagsrapporter. Udvalgets
meder atholdes i forbindelse med bestyrelsens meder mindst to
gange arligt. Udvalget sammensettes af formandsskabet.
Vederlagspolitik og rapport kan findes pa https://www.fastejen-
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dom.dk/investor/selskabsledelse/vederlagspolitik-og-rapport/.

Direktionen

Direktionen bestér af et medlem og er ansvarlig for den daglige
ledelse. Direktionen udarbejder, i overensstemmelse med de af
bestyrelsen udarbejdede retningslinjer og anvisninger, hand-
lingsplaner og budgetter, der understotter den valgte strategi,
og rapporterer lebende resultatudvikling, risici og andre vee-
sentlige informationer til bestyrelsen.

God selskabsledelse

Selskabet er som barsnoteret selskab omfattet af og folger
anbefalingerne for god selskabsledelse, som er udarbejdet af
Komitéen for god Selskabsledelse og offentliggjort pa https://
corporategovernance.dk, bortset fra folgende punkter:

1. Nomineringsudvalg

Bestyrelsen har valgt ikke at nedseatte et nomineringsudvalg,
idet det er bestyrelsens opfattelse, at opgaverne, under hensyn-
tagen til bestyrelsens begrensede storrelse, varetages bedst af
den samlede bestyrelse. Det vurderes lebende, hvorvidt der er
behov for at endre politikken pé omrédet.

2. Evaluering af bestyrelsen

Under hensyntagen til bestyrelsens begraeensede storrelse har
bestyrelsen valgt ikke at inddrage ekstern bistand ved evalue-
ring af den samlede bestyrelse og de individuelle medlemmer.

3. Loft pa variable vederlag

I forbindelse med ansattelse af Selskabets direkter blev der
indgaet en ansattelsesaftale uden loft pa de variable dele af
vederlaget. Selskabet anser forholdene i ansattelsesaftalen for
at veere indgaet pad markedsvilkar. Vederlag og evrige forhold
ved ansettelsen er uddybende beskrevet i vederlagspolitikken
pa Selskabets hjemmeside, hvortil der henvises.

4. Revisionsudvalg

Pa baggrund af Selskabets begransede storrelse og den be-
greensede kompleksitet i de regnskabsmaessige forhold, har
bestyrelsen besluttet at lade den samlede bestyrelse udgere
revisionsudvalget. Bestyrelsens formand er formand for revisi-
onsudvalget. Udvalgets kommissorium kan findes pa

https://fastejendom.dk/wp-content/uploads/2022/08/Kommis-
sorium 28 august 2017.pdf

5. Arsrapporter og selskabsmeddelelser pa engelsk

Bestyrelsen vurderer, at den nuvarende investorsammensaet-
ning ikke nedvendigger, at der offentliggeres arsrapporter og
selskabsmeddelelser pa engelsk. Det vurderes jeevnligt, om der
er anledning til at pdbegynde offentliggerelse pa engelsk.

En narmere redegerelse for virksomhedsledelse og afvigel-

ser fra anbefalingerne kan findes pa https://fastejendom.dk/
wp-content/uploads/2024/02/Corporate-governance-2023.pdf
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Lovpligtig redegerelse for virksomhedsledelse jf. ARL §107b (fortsat)

Hovedelementerne i Selskabets interne kontrol-
og risikostyringssystemer i forbindelse med regn-
skabsaflaeggelsen

Bestyrelsen har det overordnede ansvar for risikostyringen og
den interne kontrol i forbindelse med regnskabsaflaeggelsespro-
cessen, herunder overholdelse af relevant lovgivning og anden
regulering i relation til regnskabsafleeggelsen (compliance).

Selskabets risikostyrings- og interne kontrolsystemer er desig-
net med henblik pa effektivt at styre snarere end at eliminere
risikoen for fejl og mangler i forbindelse med regnskabsaflaeg-
gelsen. Risikostyrings- og interne kontrolsystemerne kan alene
skabe rimelig, men ikke absolut sikkerhed for, at uretmassig
brug af aktiver, tab og/eller vasentlige fejl og mangler i forbin-
delse med regnskabsafleeggelsen undgés.

Revisionsudvalget, og i sidste ende bestyrelsen, vurderer
lebende vaesentlige risici og interne kontroller i forbindelse
med Selskabets aktiviteter og disses eventuelle indflydelse pa
regnskabsaflaeggelsesprocessen.

Kontrolmilje

Bestyrelsen vurderer arligt organisationsstrukturen og beman-
dingen pa vaesentlige omrader, herunder ogsé inden for omra-
der i forbindelse med regnskabsafleeggelsesprocessen. Herud-
over vurderes risikoen for besvigelser og hensigtsmaessigheden
af Selskabets regnskabsprincipper, anvendt regnskabspraksis
og de vaesentligste regnskabsmeessige skon.

Bestyrelsen fastlegger og godkender overordnede politikker,
procedurer og kontroller pa vaesentlige omrader i forbindelse
med regnskabsafleeggelsesprocessen. Bestyrelsen har vedtaget
politikker og procedurer inden for vaesentlige omrader i forbin-
delse med regnskabsafleeggelsen.

Som led i bestyrelsens vurdering af det interne kontrolmilje
tages der arligt stilling til, hvorvidt de interne kontrol- og risi-
kostyringssystemer er tilstreekkelige, og hvorvidt der vurderes
behov for intern revision. Bestyrelsen har med baggrund i
Selskabets starrelse, kompleksitet og organisering indtil videre
vurderet at etablering af intern revision ikke er pakravet.

Risikovurdering

Bestyrelsen og revisionsudvalget foretager arlig en overordnet
vurdering af risici i forbindelse med regnskabsafleeggelsespro-
cessen.

Bestyrelsen tager som led i risikovurderingen arlig stilling til
risikoen for besvigelser og til de foranstaltninger, der skal tages
med henblik pé at styre henholdsvis eliminere og/eller reducere
risici. Herunder vurderer bestyrelsen direktionens mulighed for
at tilsidesatte kontroller og for at udeve upassende indflydelse
pa regnskabsaflaggelsen. De vesentligste risici i forbindelse
med regnskabsafleeggelsen fremgéar af ledelsesberetningen og
note 31, hvortil der henvises.

FAST EJENDOM DANMARK A/S - ARSRAPPORT 2023

Kontrolaktiviteter

Kontrolaktiviteterne tager udgangspunkt i risikovurderingen.
Malet med kontrolaktiviteterne er at sikre, at de af bestyrelsen
udstukne mal, politikker, manualer, procedurer m.v. opfyldes
og rettidigt at forebygge, opdage og rette eventuelle fejl, afvi-
gelser, mangler m.v.

Kontrolaktiviteterne er bade manuelle og it-baserede og omfat-
ter kompetenceregler, godkendelsesprocedurer, afstemninger,
funktionsadskillelse, resultatopfelgning, regnskabsanalytisk
gennemgang, sikring af aktiver og andre verifikationer.
Selskabet har etableret en formel rapporteringsproces, der
omfatter budgetrapportering og manedlig rapportering inkl.
afvigelsesrapporter med kvartalsvis ajourfering af sken for
aret. Rapporteringen omfatter totalindkomstopgerelse, balance,
egenkapitalopgarelse, pengestramsopgerelse samt noter.

Information og kommunikation

Bestyrelsen har overordnet fastlagt kravene til regnskabsaf-
leeggelsen og til den eksterne finansielle rapportering i over-
ensstemmelse med lovgivningen og forskrifterne herfor. Et af
malene med de fastlagte krav er at sikre, at gaeldende oplys-
ningsforpligtelser overholdes, og at de afgivne oplysninger er
dakkende, fuldstendige og preecise.

Overviagning

Bestyrelsen og revisionsudvalget modtager lebende rapporte-
ring fra direktionen om overholdelse af udstukne retningslinjer
m.v. og om konstaterede svagheder, mangler og/eller over-
treedelser af vedtagne politikker, forretningsgange og interne
kontroller.

De generalforsamlingsvalgte revisorer rapporterer i revisions-
protokollen til bestyrelsen om vasentlige svagheder i de inter-
ne kontrolsystemer i forbindelse med regnskabsafleeggelsespro-
cessen. Mindre vasentlige forhold rapporteres i Management
Letters til direktionen.

Bestyrelsen og revisionsudvalget overvager lebende, at direkti-
onen reagerer effektivt pd eventuelle svagheder og/eller mang-
ler, og at aftalte tiltag i relation til styrkelse af risikostyring og
interne kontroller i relation til regnskabsafleeggelsesprocessen
implementeres som planlagt.



LEDELSESBERETNING

Lovpligtig redegerelse for dataetik jf. ARL §99d

I forbindelse med den egede mangde og indsamling af data i
samfundet samt udvikling og anvendelse af ny teknologi anser
Selskabet det for vigtig at Selskabet har styr pa og ordentlighed
i samtlige processer relateret hertil.

Selskabet har imidlertid valgt ikke at udarbejde en politik for
dataetik, primert grundet Selskabets storrelse og den begran-
sede mangde data der indsamles og anvendes 1 hverdagen.
Endvidere udvikler Selskabet ikke ny teknologi med henblik pa
indsamling og udnyttelse af store mengde data.

Selskabet overvejer lobende om der skal udarbejdes en politik
for omradet.
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Miltal og politikker for det underreprzasenterede ken jf. ARL §99b

Bestyrelsen anerkender vigtigheden af differentierede kompe-
tencer og baggrunde i savel ledelsen som i medarbejderstaben.
Bestyrelsen er derfor ogsé generelt opmarksom pa, at der er
lige muligheder for alle.

Bestyrelsen ber altid besta af de mest egnede kandidater og be-
styrelsen henstiller derfor til, at valg af medlemmer til bestyrel-
sen sker med fokus pa kompetencer og erfaringsgrundlag hos
de pagaeldende kandidater.

Bestyrelsen har sat som maltal, at der inden &r 2025 skal vare
mindst én kvinde indvalgt i bestyrelsen (33 pct.). Bestyrelsen
bestar ved udgangen af 2023 af tre medlemmer og det underre-
praesenterede kon bestar af 0 pct. Bestyrelsens medlemmer er
uaendrede i forhold til de seneste ar. Méltallet er ikke opnaet i
2023, da man fra Selskabets side mener at de kompetencer og
den kontinuitet den nuverende bestyrelse besidder, matcher de
egenskaber som bestyrelsen skal besidde for at kunne tilfore
den forngdne veerdiskabelse for virksomheden.

Der er ikke foretaget nogen handlinger rettet mod at opna
maéltallet som folge af prioriteringen af kontinuitet i sammen-
setningen af bestyrelsens medlemmer. Méltallet seges opfyldt
i forbindelse med neeste udskiftning af et eller flere bestyrelses-
medlemmer, séfremt der er kvindelige kandidater med samme
kompetencer og erfaringsgrundlag som de gvrige bestyrelses-
medlemmer eller gvrige kandidater til bestyrelsen.

Da Selskabet beskaeftiger feerre end 50 ansatte, er der ikke op-
stillet politik for at fremme andelen af det underreprasenterede
kon pé de ovrige ledelsesniveauer. Qvrige ledelsesniveauer
bestar af en direkter og derfor bestar det underrepraesenterede
ken af 0 pct.
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S-drsoversigt (opstart i 2023)

Opverste ledelsesorgan

Samlet antal medlemmer 3
Underrepraesenteret keon i pct. 0
Maltal i pet. 33
Arstal for opfyldelse af maltal 2025

Ovrige ledelsesniveauer (direktion)

Samlet antal medlemmer 1

Underrepraesenteret kon i pct. 0
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Aldersrogade 6C, Kober
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KONCERN- OG ARSREGNSKAB

Ledelses- og revisionspategninger
Ledelsespitegning
Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for 2023 for Fast Ejendom Danmark A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med IFRS® Accounting Standards som godkendt af EU og yderligere krav i &rsregn-
skabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af Koncernens og Selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af Koncernens og Selskabets aktiviteter og pengestremme
for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2023.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for udviklingen i Koncernens og Selskabets akti-
viteter og ekonomiske forhold, arets resultater, pengestremme og finansielle stilling, samt en beskrivelse af de vaesentligste risici

og usikkerhedsfaktorer, som Koncernen og Selskabet stér over for.

Det er vores opfattelse, at arsrapporten for Fast Ejendom Danmark A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2023 med
filnavn fastejendom-2023-12-31.da.zip i alle vaesentlige henseender er udarbejdet i overensstemmelse med ESEF-forordningen.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Brendby, den 14. marts 2024
Direktion

Torben Schultz
Adm. direktor

Bestyrelse
Niels Roth Peter Olsson Seren Hofman Laursen
Formand Neastformand
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KONCERN- OG ARSREGNSKAB

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Fast Ejendom Danmark A/S

Revisionspategning pa koncernregnskabet og
arsregnskabet

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Fast
Ejendom Danmark A/S for regnskabsaret 1. januar — 31. de-
cember 2023, der omfatter resultatopgerelse, totalindkomstop-
gorelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestromsopgerelse
og noter, herunder oplysning om anvendt regnskabspraksis, for
savel koncernen som selskabet. Koncernregnskabet og érs-
regnskabet udarbejdes efter [IFRS Accounting Standards som
godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet
giver et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af
resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og penge-
stramme for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2023 i
overensstemmelse med IFRS Accounting Standards som god-
kendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Vores konklusion er konsistent med vores revisionsprotokollat
til revisionsudvalget og bestyrelsen.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internati-
onale standarder om revision og de yderligere krav, der er geel-
dende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav
er nermere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors
ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet"
(herefter benaevnt "regnskaberne"). Det er vores opfattelse,

at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som
grundlag for vores konklusion.

Uafhcengighed

Vi er uathangige af koncernen i overensstemmelse med Inter-
national Ethics Standards Board for Accountants' internationale
retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de
yderligere etiske krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi
har opfyldt vores evrige etiske forpligtelser i henhold til disse
krav og IESBA Code.

Efter vores bedste overbevisning er der ikke udfert forbudte
ikke-revisionsydelser, som omhandlet i artikel 5, stk. 1, i for-
ordning (EU) nr. 537/2014.

Valg af revisor

Efter Fast Ejendom Danmark A/S fik optaget alle aktier til
notering pa Nasdaq Copenhagen, blev vi forste gang valgt som
revisor for Fast Ejendom Danmark A/S den 28. april 2014. Vi
er genvalgt arligt ved generalforsamlingsbeslutning i en samlet
sammenhangende opgaveperiode pa 10 ar frem til og med
regnskabsaret 2023.
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Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter vores
faglige vurdering var mest betydelige ved vores revision af
regnskaberne for regnskabsaret 2023. Disse forhold blev
behandlet som led i vores revision af regnskaberne som helhed
og udformningen af vores konklusion herom. Vi afgiver ikke
nogen sarskilt konklusion om disse forhold. For hvert af
nedenngvnte forhold er beskrivelsen af, hvordan forholdet blev
behandlet ved vores revision, givet i denne sammenhang.

Vi har opfyldt vores ansvar som beskrevet i afsnittet "Revisors
ansvar for revisionen af regnskaberne", herunder i relation til
nedennavnte centrale forhold ved revisionen. Vores revision
har omfattet udformning og udferelse af revisionshandlinger
som reaktion pa vores vurdering af risikoen for veesentlig
fejlinformation i regnskaberne. Resultatet af vores revisions-
handlinger, herunder de revisionshandlinger vi har udfert for
at behandle nedennavnte forhold, danner grundlag for vores
konklusion om regnskaberne som helhed.

Vaerdianszettelse af investerings- og projektejendom-
me

Koncernen har pr. 31. december 2023 indregnet investerings-
og projektejendomme til dagsveerdi for i alt 1.492.127 t.kr.
Den érlige vaerdiansattelse er central for vores revision, da den
er veesentlig for koncernregnskabet og indeholder ledelses-
meassige forudsatninger og sken, herunder om den fremtidige
ejendomsdrift og udvikling pa ejendomsmarkedet, jf. note 2, 4,
15 og 31.

Vi har i forbindelse med vores revision efterregnet den af ledel-
sen udarbejdede vaerdiansattelse til dagsverdi, der er foretaget
efter discounted cash-flow modellen, og sammenholdt de af
ledelsen fastlagte forudsetninger og sken med underliggende
dokumentation. Vi har vurderet, om den valgte beregningsmo-
del er relevant samt vurderet niveauet for afkastkrav og inflati-
onsrate anvendt til ekstrapolering sammenholdt med markeds-
data. De forventede nettopengestramme er baseret pa budgetter
for arene 2024 til 2034 og en terminalvaerdi samt verdien af
modtagne deposita og byggeretter. Vi har undersegt procedurer
for budgetudarbejdelse og sammenholdt de af ledelsen op-
gjorte vaerdier med uathaengig ekstern maglervurdering, som
vi har kontrolleret grundlaget for. Vi har endvidere vurderet
tilstreekkeligheden af oplysninger om dagsverdiansettelsen af
investeringsejendomme i note 2, 4, 15 og 31 i forhold til krav i
regnskabsstandarder.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskaberne omfatter ikke ledelses-
beretningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion med
sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskaberne er det vores an-
svar at leese ledelsesberetningen og i den forbindelse overvel'e,
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Den uafhzengige revisors revisionspategning

om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regn-
skaberne eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden
made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledel-
sesberetningen er i overensstemmelse med regnskaberne og er
udarbejdet i overensstemmelse med den relevante lovgivnings
krav. Vi har ikke fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesbe-
retningen.

Ledelsens ansvar for regnskaberne

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab
og et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med IFRS Accounting Standards som godkendt af EU
og yderligere krav i arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere
ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ned-
vendig for at udarbejde regnskaberne uden vasentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskaberne er ledelsen ansvarlig for at
vurdere koncernens og selskabets evne til at fortsatte driften;
at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er rele-
vant; samt at udarbejde regnskaberne pa grundlag af regnskabs-
princippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til
hensigt at likvidere koncernen eller selskabet, indstille driften
eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskaberne

Vores maél er at opnd hej grad af sikkerhed for, om regnskaber-
ne som helhed er uden vesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisions-
péategning med en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hojt
niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
der udferes i overensstemmelse med internationale standarder
om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark,
altid vil afdeekke vesentlig fejlinformation, nar sddan findes.
Fejlinformationer kan opsta som foelge af besvigelser eller fejl
og kan betragtes som vesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pé de
okonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traffer pa
grundlag af regnskaberne.

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

= Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinfor-
mation i regnskaberne, uanset om denne skyldes besvigel-
ser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som
reaktion pa disse risici samt opndr revisionsbevis, der er
tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinforma-
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tion forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan

omfatte sammensvergelser, dokumentfalsk, bevidste ude-
ladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

=  Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for
revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger, der
er passende efter omstendighederne, men ikke for at kun-
ne udtrykke en konklusion om effektiviteten af koncernens
og selskabets interne kontrol.

= Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er
anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabs-
meassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har
udarbejdet, er rimelige.

= Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnska-
berne pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift
er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede
revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med be-
givenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om
koncernens og selskabets evne til at fortsatte driften. Hvis
vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi
1 vores revisionspategning gere opmarksom pé oplysnin-
ger herom i regnskaberne eller, hvis sddanne oplysninger
ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores
konklusion er baseret péa det revisionsbevis, der er opnaet
frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfere, at koncernen
og selskabet ikke laeengere kan fortsette driften.

= Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og
indhold af regnskaberne, herunder noteoplysningerne,
samt om regnskaberne afspejler de underliggende transak-
tioner og begivenheder pa en sddan made, at der gives et
retvisende billede heraf.

= Opnar vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for de
finansielle oplysninger for virksomhederne eller forret-
ningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en
konklusion om koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at
lede, fore tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er
eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den overste ledelse om bl.a. det plan-
lagte omfang og den tidsmaessige placering af revisionen samt
betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventu-
elle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer
under revisionen.

Vi afgiver ogsé en udtalelse til den gverste ledelse om, at vi har
opfyldt relevante etiske krav vedrerende uathangighed, og op-
lyser den om alle relationer og andre forhold, der med rimelig-
hed kan teenkes at pavirke vores uathangighed, og, hvor det er
relevant, anvendte sikkerhedsforanstaltninger eller handlinger
foretaget for at eliminere trusler.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til den
overste ledelse, fastslar vi, hvilke forhold der var mest betyde-
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lige ved revisionen af regnskaberne for den aktuelle periode og
dermed er centrale forhold ved revisionen. Vi beskriver disse
forhold i vores revisionspéategning, medmindre lov eller gvrig
regulering udelukker, at forholdet offentliggares.

Erklaering om overholdelse af ESEF-forordningen

Som et led i revisionen af koncernregnskabet og drsregnskabet
for Fast Ejendom Danmark A/S har vi udfert handlinger med
henblik pa at udtrykke en konklusion om, hvorvidt érsrap-
porten for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2023, med
filnavnet fastejendom-2023-12-31.da.zip, er udarbejdet i
overensstemmelse med EU-Kommissionens delegerede forord-
ning 2019/815 om det fzlles elektroniske rapporteringsformat
(ESEF-forordningen), som indeholder krav til udarbejdelse af
en arsrapport i XHTML-format samt iXBRL-opmarkning af
koncernregnskabet inkl. noter.

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde en arsrapport, som over-
holder ESEF-forordningen, herunder:

= Udarbejdelse af arsrapporten i XHTML-format

= Udvalgelse og anvendelse af passende iXBRL-tags,
herunder udvidelser til ESEF-taksonomien og forankring
heraf til elementer i taksonomien, for al finansiel informa-
tion, som kraves opmerket, med udevelse af sken hvor
nedvendigt

= At sikre konsistens mellem iXBRL-opmarket data og det
menneskeligt leesbare koncernregnskab, og

=  For den interne kontrol, som ledelsen anser for nedvendig
for at udarbejde en arsrapport, som overholder ESEF-for-
ordningen.

Vores ansvar er, baseret pa det opndede bevis, at opna hej grad
af sikkerhed for, om &rsrapporten i alle veesentlige henseender
er udarbejdet i overensstemmelse med ESEF-forordningen, og
at udtrykke en konklusion. Arten, omfanget og den tidsmaes-
sige placering af de valgte handlinger athaenger af revisors
faglige vurdering, herunder vurdering af risikoen for vaesentli-
ge afvigelser fra kravene i ESEF-forordningen, uanset om disse
skyldes besvigelser eller fejl. Handlingerne omfatter:

= Kontrol af, om arsrapporten er udarbejdet i XHTML-for-
mat

=  Opnaelse af en forstaelse af selskabets proces for
iXBRL-opmarkning og af den interne kontrol vedrerende
opmerkningsprocessen

*  Vurdering af fuldstendigheden af iXBRL-opmerkningen
af koncernregnskabet inkl. noter

=  Vurdering af, hvorvidt anvendelse af iXBRL-elementer fra
ESEF-taksonomien og selskabets oprettelse af udvidelser
til taksonomien er passende, nar relevante elementer i
ESEF-taksonomien ikke er identificeret
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= Vurdering af forankringen af udvidelser til elementer i
ESEF-taksonomien, og

=  Afstemning af iXBRL-opmerkede data med det revidere-
de koncernregnskab.

Det er vores opfattelse, at arsrapporten for regnskabsaret

1. januar — 31. december 2023, med filnavnet fastejen-
dom-2023-12-31.da.zip, i alle vaesentlige henseender er udar-
bejdet i overensstemmelse med ESEF-forordningen.

Kebenhavn, den 14. marts 2024

EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Henrik Reedtz Anders Knudsen
statsaut. revisor statsaut. revisor
mne24830 mne49064
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Resultat- og totalindkomstopgerelse for 2023

(BEL@B I DKK ’000) Koncern Moderselskab
RESULTATOPGORELSE Note 2023 2022 2023 2022
Lejeindtagter 3 93.632 77.018 0 0
Omkostninger vedrerende investeringsejendomme 3 -26.184 -26.673 0 0
Resultat af ejendommenes drift 67.448 50.345 0 0
Veardireguleringer af ejendomme 4 20.835 121.334 0 0
Bruttoresultat 88.283 171.679 0 0
Administrationsomkostninger 5,6,7 -12.556 -14.168 -12.129 -13.959
Andre driftsindtegter 8 966 941 11.052 10.816
Resultat af primeer drift 76.693 158.452 -1.077 -3.143
Nedskrivning og tilbageforsel af nedskrivninger pa

kapitalandele i tilknyttede virksomheder 9 0 0 0 1.347
Finansielle indtagter 10 0 0 13.460 7.052
Finansielle omkostninger 11 -36.586 -12.999 -3.442 -1.772
Verdireguleringer af finansielle geldsforpligtelser 12 -442 2.548 0 0
Resultat for skat 39.665 148.001 8.941 3.484
Skat af arets resultat 13 -2.419 -34.478 -1.977 -484
ARETS RESULTAT 37.246 113.523 6.964 3.000
TOTALINDKOMSTOPGORELSE

Arets resultat 37.246 113.523 6.964 3.000
Anden totalindkomst efter skat 0 0 0 0
ARETS TOTALINDKOMST 37.246 113.523 6.964 3.000
Resultat pr. aktie i kr. 14 14,34 44,16

Udvandet resultat pr. aktie i kr. 14 14,33 44,05

Forslag til fordeling af drets resultat

Overfort resultat 37.246 113.523 6.964 3.000
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Balance pr. 31. december 2023 - Aktiver

(BEL@B I DKK ’000) Koncern Moderselskab

Note 2023 2022 2023 2022
Investeringsejendomme 15 1.256.000 1.239.500 0 0
Projektejendomme 15 236.127 85.533 0 0
Leasingaktiver 15 2.380 3.091 2.522 3.375
Driftsmidler og inventar 15 1.566 2.516 291 252
Anlzegsaktiver 1.496.073 1.330.640 2.813 3.627
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 9,15 0 0 177.175 177.175
Ansvarlig lanekapital til tilknyttede virksomheder 15 0 0 242.500 227.000
Finansielle aktiver 0 0 419.675 404.175
Langfristede aktiver 1.496.073 1.330.640 422.488 407.802
Udskudte skatteaktiver 0 0 37 24
Tilgodehavende fra salg og tjenesteydelser 16 355 150 17 0
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder 17 0 0 6.261 5.497
Andre tilgodehavender 18 1.960 2.976 584 585
Tilgodehavende skat 0 598 0 986
Periodeafgransningsposter 19 2.105 1.690 166 147
Tilgodehavender 4.420 5.414 7.065 7.239
Likvide beholdninger 20 41.887 66.678 1.654 3.778
Kortfristede aktiver 46.307 72.092 8.719 11.017
Aktiver 1.542.380 1.402.732 431.207 418.819
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Balance pr. 31. december 2023 - Passiver

(BEL@B I DKK °000) Koncern Moderselskab

Note 2023 2022 2023 2022
Selskabskapital 21 5.319 5.319 5.319 5.319
Overfort resultat 634.642 593.372 357.599 346.610
Egenkapital i alt 22 639.961 598.691 362.918 351.929
Udskudte skatteforpligtelser 23 94.670 93.675 0 0
Deposita 39.407 36.826 271 253
Prioritetsgeeld 24 421.632 432.775 0 0
Bankgzeld 87.000 206.238 0 0
Leasingforpligtelser 25 1.723 2.434 1.723 2.581
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 55.550 52.580
Langfristede forpligtelser 644.432 771.948 57.544 55.414
Skyldig selskabsskat 782 0 1.348 0
Prioritetsgaeld 24 12.016 11.445 0 0
Bankgeld 231.988 5.000 0 0
Leasingforpligtelser 25 822 806 968 945
Leverandergzld 4.427 4914 197 212
Geeld til tilknyttede virksomheder 26 0 0 5.459 7.490
Anden gzld 27 5.200 9.674 2.773 2.829
Periodeafgraensningsposter 28 2.752 254 0 0
Kortfristede forpligtelser 257.987 32.093 10.745 11.476
Passiver 1.542.380 1.402.732 431.207 418.819
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Egenkapitalopgerelse pr. 31. december 2023

KONCERN (BELO@B I DKK °000) Selskabskapital  Overfert resultat Egenkapital i alt
Egenkapital 1. januar 2022 5.319 479.692 485.011
Arets resultat 0 113.523 113.523
Anden totalindkomst 0 0 0
Totalindkomst i alt 0 113.523 113.523
Aktieoptionsprogram 0 157 157
Egenkapital 31. december 2022 5.319 593.372 598.691
Egenkapital 1. januar 2023 5.319 593.372 598.691
Arets resultat 0 37.246 37.246
Anden totalindkomst 0 0 0
Totalindkomst i alt 0 37.246 37.246
Aktieoptionsprogram 0 -45 -45
Salg af egne aktier 0 4.069 4.069
igenkapital 31. december 2023 5.319 634.642 639.961
Egenkapitalopgerelse pr. 31. december 2023
MODERSELSKAB (BEL@B I DKK *000) Selskabskapital  Overfort resultat Egenkapital i alt
Egenkapital 1. januar 2022 5.319 343.453 348.772
Arets resultat 0 3.000 3.000
Anden totalindkomst 0 0 0
Totalindkomst i alt 0 3.000 3.000
Aktieoptionsprogram 0 157 157
Egenkapital 31. december 2022 5.319 346.610 351.929
Egenkapital 1. januar 2023 5.319 346.610 351.929
Arets resultat 0 6.964 6.964
Anden totalindkomst 0 0 0
Totalindkomst i alt 0 6.964 6.964
Aktieoptionsprogram 0 -45 -45
Salg af egne aktier 0 4.069 4.069
Egenkapital 31. december 2023 5.319 357.599 362.918

For yderligere specifikation af selskabskapitalen for savel Koncern som Moderselskab henvises til note 21 og 22.
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Pengestmmsopgﬁrelse
(BEL@B I DKK ’000) Koncern Moderselskab

Note 2023 2022 2023 2022
Resultat af primeer drift 76.693 158.452 -1.077 -3.143
Tilbageforsel af ikke likvide poster 1.305 2.814 82 880
Tilbageforsel af dagsvardireguleringer 4 -16.642 -121.334 0 0
Andring i driftskapital 30 -1.469 -5.652 103 2.869
Betalt selskabskat -44 -2.301 344 16
Pengestrem fra primer drift 59.843 31.979 -548 622
Finansielle indtegter 0 0 13.460 7.052
Finansielle omkostninger -36.586 -12.999 -3.442 -1.772
Pengestrem fra driftsaktivitet 23.257 18.980 9.470 5.902
Ansvarlig lanekapital 0 0 -15.500 -57.000
Forbedringer af ejendomme -150.452 -94.313 0 0
Keb af driftsmidler -175 -690 -175 0
Salg af investeringsejendomme 0 91.963 0 0
Pengestrem fra investeringsaktivitet -150.627 -3.040 -15.675 -57.000
Afdrag pa prioritetsgeeld -11.014 -15.443 0 0
Indfrielse af prioritetsgeeld 0 -84.559 0 0
Optagelse af bankgeld 112.750 86.113 0 0
Afdrag péa bankgzld -5.000 0 0 0
Afdrag pé leasinggeeld -807 -766 -945 -1.029
Forpligtelser vedr. aktiver bestemt for salg 0 -800 0 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 939 52.580
Salg af egne aktier 4.069 0 4.069 0
Deposita, lejere 2.581 7.090 18 16
Pengestrem fra finansieringsaktivitet 102.579 -8.365 4.081 51.567
Arets pengestrom -24.791 7.575 -2.124 469
Likvider primo 66.678 59.103 3.778 3.309
Likvider ultimo 41.887 66.678 1.654 3.778
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1. Vasentlig anvendt regnskabspraksis

Koncernens arsregnskab for 2023, der omfatter bade &rsregn-
skab for Moderselskabet og koncernregnskab for Koncernen,
aflegges efter regnskabsklasse D og i overensstemmelse med
IFRS® Accounting Standards som godkendt af EU og yderli-
gere krav i arsregnskabsloven.

Grundlag for udarbejdelse

Koncern- og arsregnskabet preesenteres i danske kroner afrun-
det til neermeste 1.000 kr. Selskabet og dets datterselskaber har
danske kroner som funktionel valuta.

Den anvendte regnskabspraksis, som beskrevet nedenfor, er an-
vendt konsistent i regnskabsaret og for sammenligningsérene.

Implementering af nye standarder

Koncernen har med virkning fra den 1. januar 2023 implemen-
teret folgende andrede standarder og fortolkningsbidrag:

= JAS 1 - Praesentation af arsregnskaber og IFRS Pratice Sta-
tement 2: Vurdering af vaesentlig regnskabspraksis.

= JAS 8 - Anvendt regnskabspraksis, @&ndringer i regnskabs-
maessige skon og fejl.

= [AS 12 - Indkomstskatter - vedrerende Pillar II tax. Fast
Ejendom Danmark er under greensen for Pillar II tax.

Ingen af ovenstdende endringer har pavirket hverken Koncer-
nens eller Moderselskabets indregning og maling i 2023.

Vasentlig regnskabspraksis for Koncernen

Koncernregnskabet omfatter Selskabet og de dattervirksomhe-
der, som kontrolleres af Selskabet. Selskabet anses for at have
kontrol, nar det direkte eller indirekte ejer mere end 50 pct.

af stemmerettighederne eller pa anden méde kan udeve eller
faktisk udever bestemmende indflydelse.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for
Selskabet og dets dattervirksomheder. Udarbejdelse af kon-
cernregnskabet sker ved sammenlagning af regnskabsposter
af ensartet karakter. De regnskaber, der anvendes til brug for
konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med Koncer-
nens regnskabspraksis.

Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninter-
ne indtegter og omkostninger, interne mellemverender og
udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de
konsoliderede virksomheder.

Skat og udskudt skat

Fast Ejendom Danmark A/S er administrationsselskab i den
danske sambeskatning og afregner, som folge heraf alle beta-
linger af selskabsskat til de danske myndigheder. Den aktuelle
selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede danske virk-
somheder i forhold til deres respektive skattepligtige indkom-
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ster.

Udskudt skat indregnes efter den balanceorienterede geeldsme-
tode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmeessige
og skattemassige vardier af aktiver og forpligtelser, bortset fra
udskudt skat pa midlertidige forskelle, der er opstaet ved enten
forste indregning af goodwill eller ved ferste indregning af en
transaktion, der ikke er en virksomhedssammenslutning, og
hvor den midlertidige forskel konstateret pa tidspunktet for for-
ste indregning hverken péavirker det regnskabsmaessige resultat
eller den skattepligtige indkomst.

Den udskudte skat opgeres med udgangspunkt i den planlagte
anvendelse af det enkelte aktiv, henholdsvis afvikling af den
enkelte forpligtelse.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevardien af fremfor-
selsberettigede skattemeaessige underskud, indregnes i balancen
med den vardi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres,
enten ved modregning i udskudte skatteforpligtelser eller som
nettoskatteaktiver til modregning i fremtidige positive skatte-
pligtige indkomster. Det vurderes pa hver balancedag, hvorvidt
det er sandsynligt, at der i fremtiden vil blive frembragt til-
strekkelig skattepligtig indkomst til, at det udskudte skatteak-
tiv vil kunne udnyttes.

Totalindkomstopgerelsen

Lejeindtaegter

Lejeindtagter vedrerende investeringsejendomme indeholder
arets indtegter ved udlejning af ejendomme. Lejen periodiseres
og indtegtsfores linezrt over lejeperioden i henhold til indgéet
kontrakt séfremt indtegten kan opgeres pélideligt og forventes
modtaget. Den indregnede omsatning males til dagsvardien

af det aftalte vederlag ekskl. moms, afgifter og efter fradrag af
afgivne rabatter.

Omsatningen bestér af kontrakter med én leveringsforplig-
telse, hvorfor der ikke foretages allokering af vederlaget til
flere komponenter. Rabatter fradrages vederlaget ligeligt over
uopsigelighedsperioden i lejeaftalen. Hertil kommer opkraevede
bidrag til deekning af feellesomkostninger.

Indtegter vedrerende varmeregnskabet indregnes i balancen og
pavirker saledes ikke driftsresultatet.

Omkostninger vedrerende investeringsejendomme

Omkostninger vedrerende investeringsejendomme indeholder
alle omkostninger vedrerende drift af ejendomme, herunder
reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, faellesom-
kostninger samt omkostninger til skatter, afgifter samt andre
omkostninger. Dog afregnes omkostninger vedrerende varme-
regnskabet over balancen.

Der skelnes mellem vedligeholdelse og forbedringer af ejen-
domme. Vedligeholdelse medforer, at ejendommen bevarer sin
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veerdi og udgift hertil fores via resultatopgerelsen. Forbedrin-
ger medferer en vaerdistigning og aktiveres pa ejendommen.

Vardireguleringer af investeringsejendomme

Verdiregulering af investeringsejendomme indeholder:

= Dagsvardiregulering af investeringsejendomme.

=  Gevinst/tab ved salg af investeringsejendomme i forhold
til den skennede dagsveardi primo regnskabséret.

=  Kompensation til reetablering fra fraflyttede lejere.

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger, der af-
holdes til ledelse og administration, herunder omkostninger til
lenninger, honorarer, kontorholdsomkostninger samt afskriv-
ning af driftsmidler, inventar og leasingaktiver. Afskrivning pa
driftsmidler og inventar foretages lineart over fire ar.

Aktieoptionsprogram

Verdien af medarbejderes serviceydelser modtaget som mody-
delse for tildelte optioner males til dagsvardien af optionerne.
For egenkapitalafregnede aktieoptioner méles dagsverdien pa
tildelingstidspunktet og indregnes i resultatopgerelsen under
personaleomkostninger over den periode, hvor den endelige
ret til optionerne optjenes (vesting-perioden). Modposten hertil
indregnes direkte i egenkapitalen som en ejertransaktion.

I forbindelse med forste indregning af aktieoptionerne skon-
nes over antallet af optioner, som medarbejderne forventes at
erhverve ret til i henhold til servicebetingelserne. Efterfolgende
justeres for @ndringer i skennet over antallet af retserhvervede
optioner, s den samlede indregning er baseret pa det faktiske
antal retserhvervede optioner.

Dagsverdien af de tildelte optioner estimeres ved anvendelse
af en optionsprismodel. Ved beregningen tages der hensyn til
de betingelser og vilkar, der knytter sig til de tildelte aktieopti-
oner.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindteegter og - omkostninger,
realiserede og urealiserede kursgevinster og - tab vedrerende
geldsforpligtelser, aftholdte transaktionsomkostninger ved
lanoptagelse, dagsverdiregulering af prioritetsgaeld, ansvarlig
lanekapital i detre samt tillaeg og godtgerelser under acon-
toskatteordningen.

Balancen

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme er ejendomme, der besiddes for at
opna lejeindtagter og/eller kapitalgevinster.

Investeringsejendomme maéles pa kebstidspunktet til kostpris
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med tilleeg af kebsomkostninger. Omkostninger, der tilforer

en ejendom nye eller forbedrede egenskaber, som medferer en
foragelse af dagsvaerdien opgjort umiddelbart for atholdelse af
omkostningerne, tillegges anskaffelsessummen som forbedrin-
ger.

Ved erhvervelse af investeringsejendomme foretages der vurde-
ring af, hvorvidt erhvervelsen er overtagelse af en virksom-
hed, der behandles som en virksomhedssammenslutning eller
anskaffelse af ét eller flere aktiver. Betragtes erhvervelsen som
anskaffelse af ét eller flere aktiver, indregnes der ikke udskudt
skat af midlertidige forskelle mellem den regnskabsmaessige og
den skattemassige vaerdi pa anskaffelsestidspunktet.

Investeringsejendomme males efterfolgende til dagsveaerdi.
Dagsverdimalingen er klassificeret som niveau 3 i dagsveerdi-
hierarkiet. Malingen sker ved anvendelse af en discounted cash
flow model, hvor de fremtidige pengestramme ved ejerskab af
investeringsejendommene tilbagediskonteres. Vardiregulering
til dagsvardien indregnes i totalindkomstopgerelsen.
Ejendomme der bade benyttes som investeringsejendom samt
domicilejendom, prasenteres samlet som investeringsejendom
safremt domicilejendommen skennes uvesentlig og udger min-
dre end 10 pct. af det samlede areal. Safremt der foreligger en
underskrevet kobsaftale méles dagsvardien til salgsprisen heri.

Projektejendomme

Projektejendomme er ejendomme, der er taget ud af por-
tefoljen med investeringsejendomme mens de gennemgar
vasentlige vaerdiforegende ombygninger. Ejendomme over-
fores fra portefoljen af investeringsejendomme til dagsvaerdi.
Efterfolgende méles projektejendomme til dagsveerdi safremt
denne kan skennes pélideligt, alternativt males projektejen-
dommen til kostpris med tillaeg af projekt- og finansieringsom-
kostninger.

Leasingkontrakter

Leasingaktiver afskrives linezert over den forventede lejeperi-
ode, der udger 3-5 ar. Leasingaktivet og leasingforpligtelsen
praesenteres sarskilt i balancen. Leasingaktiver med lav veerdi
og kortfristede leasingaftaler indregnes ikke i balancen. I stedet
indregnes leasingydelser vedrerende disse leasingaftaler line-
@rt 1 resultatopgerelsen.

Driftsmidler

Driftsmidler males til kostpris med fradrag af akkumulerede
af- og nedskrivninger eller til genindvindingsveerdi, séfremt
denne er lavere. Der foretages lineare afskrivninger over den
forventede driftsekonomiske brugstids som er to til fem ar. Af-
skrivningsmetode, brugstider og restverdier revurderes arligt.
Afskrivninger indregnes i resultatopgerelsen under administra-
tionsomkostninger.
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Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Nedskrivning
til imgdegaelse af tab foretages efter den simplificerede expe-
cted credit loss-model, hvorefter det samlede tab indregnes
straks i resultatopgerelsen pad samme tidspunkt, som tilgodeha-
vendet indregnes i balancen pa baggrund af det forventede tab i
tilgodehavendets samlede levetid.

Egne aktier

Anskaffelses- og afstdelsessummer samt udbytte for egne kapi-
talandele indregnes direkte i overfort resultat under egenkapi-
talen. Gevinst og tab ved salg indregnes saledes ikke i resultat-
opgerelsen.

Prioritetsgzeld

Prioritetsgeeld behandles som led i en dokumenteret risikosty-
ringsproces og styres samt rapporteres lebende til dagsveerdi.
Dagsveerdien er klassificeret som niveau 2 i dagsverdihier-
akiet. Geeld til realkreditinstitutter og evrige kreditinstitutter
vedrerende investeringsejendomme indregnes ved lanoptagel-
sen og efterfolgende til dagsveardi. £ndringer i dagsvaerdien
indregnes 1 totalindkomstopgerelsen under *Verdireguleringer
af finansielle geeldsforpligtelser’.

Andre finansielle forpligtelser

Andre finansielle forpligtelser, herunder bankgeeld, leveran-
dergeld og deposita males ved forste indregning til dagsverdi.
Efterfolgende méles forpligtelserne til amortiseret kostpris ved
at anvende den effektive rentes metode, sdledes at forskellen
mellem provenuet og den nominelle vardi indregnes i totalind-
komstopgerelsen over hele laneperioden.

Pengestremsopgerelsen

Pengestromsopgerelsen prasenteres efter den indirekte metode
og viser pengestromme vedrerende drift, investeringer og
finansiering samt likviderne ved arets begyndelse og slutning.
Pengestrom fra driftsaktivitet opgeres som driftsresultatet,
reguleret for ikke likvide poster og @ndringer i driftskapital,
fratrukket den i regnskabséret betalte selskabsskat, der kan
henfores til driftsaktiviteterne.

Pengestrom fra investeringsaktivitet omfatter betalinger i
forbindelse med keb og salg af finansielle aktiver samt kab,
udvikling, forbedring og salg mv. af materielle aktiver.
Pengestrom fra finansieringsaktivitet omfatter optagelse og
indfrielse af lan, afdrag pa rentebarende gald samt udbetaling
af udbytte.

Likvider omfatter sével likvide beholdninger som kortvarige
deponeringer.

Driftssegmenter

Der er alene et driftssegment, hvorfor regnskabet ikke indehol-
der segmentoplysninger.
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Hoved- og negletal

Nogletallene er defineret og beregnet i overensstemmelse med
IPD/Dansk Ejendomsindeks definitioner.

Resultat af primcer drift for veerdireguleringer
Resultat af primeer drift ekskl. veerdireguleringer.

Ejendomsafkast for veerdiregulering (afkastgrad 1)

Resultat af primeer drift ekskl. veerdiregulering af ejendomme i
procent af gennemsnitlige operative aktiver. Operative aktiver
omfatter aktiver i alt fratrukket likvider.

Ejendomsafkast efter veerdiregulering (afkastgrad 2)
Resultat af primeer drift inkl. veerdiregulering af ejendomme i
procent af gennemsnitlige operative aktiver. Operative aktiver
omfatter aktiver i alt fratrukket likvider.

Forrentning af egenkapitalen
Arets resultat i procent af arets gennemsnitlige egenkapital.

Udlejningsgrad

Lejeveerdi af investeringsejendommenes og aktiver bestemt for
salgs udlejede arealer ultimo éret i forhold til disses lejevardi
af alle arealer ultimo aret malt i procent.

Gennemsnitligt veegtet afkastkrav
Veagtet gennemsnit af krav til intern forrentning over 10 ar, der
er lagt til grund for vaerdiansattelsen af de enkelte ejendomme.

Resultat af ejendomme, udlejet.
Resultat af ejendommenes primeere drift i forhold til udlejede
arealer ultimo aret.

Husleje, udlejet, pr. kvm.
Arets lejeindtaegt i forhold til udlejede arealer ultimo &ret.

Resultat af ejendomme inkl. veerdiregulering.
Bruttoresultat ekskl. omkostninger ved salg af ejendomme i
forhold til udlejede arealer ultimo aret.

Dagsveerdi af ejendomme.
Dagsveerdi af alle ejendomme ultimo aret i forhold til areal
ultimo.

Ombkostningsprocent
Samlede administrationsomkostninger i procent af ejendoms-
balancen ultimo.

Resultat pr. aktie og udvandet resultat pr. aktie
Beregning af resultat pr. aktie er specificeret i note 14.

Gennemsnitlig lanerente

Arets samlede nettorenter i forhold til arets gennemsnitlige
kursveerdi af prioritetsgeeld.
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Loan to Value (LTV)
Nettorentebarende geeld ultimo i forhold til vaerdien af investe-
ringsejendomme og projektejendomme ultimo.

Indre veerdi
Egenkapitalen ultimo i forhold til antal af aktier i omleb ulti-

mo.

Vasentlig anvendt regnskabspraksis for Moder-
selskabet
Moderselskabets anvendte regnskabspraksis er den samme som

for koncernregnskabet for Fast Ejendom Danmark A/S, bortset
fra nedenstaende.

Totalindkomstopgerelsen

Andre driftsindtegter

Andre driftsindtegter indeholder indtegt fra koncernfordeling
af omkostninger, som indregnes i takt med at leveringsforplig-
telse til atholdelse af faellesomkostninger opfyldes.

Udbytte af kapitalandele i dattervirksomheder i Modersel-
skabets arsregnskab
Udbytte fra kapitalandele i dattervirksomheder indtaegtsfores

i Moderselskabets totalindkomstopgerelse i det regnskabsar,
hvor udbyttet deklareres.

Balancen

Kapitalandele i dattervirksomheder i Moderselskabets
arsregnskab

Kapitalandele i dattervirksomheder maéles til kostpris. Hvis
kostprisen overstiger kapitalandelenes genindvindingsverdi,
nedskrives til denne lavere veerdi.
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2. Vaesentlige regnskabsmeessige skon, forudsaet-
ninger og usikkerheder for Koncernen

Ledelsen vurderer labende pavirkningen af klimasndringerne.
Virkningerne har ikke haft vaesentlig indflydelse pé estimaterne
og vurderinger foretaget i arsregnskabet. Koncernens ejendom-
me er geografisk placeret i Danmark og udenfor omrader med
serlige risici ved klimaforandringer. Det er ledelsens vurde-
ring, at klimaforandringerne ikke vil have veesentlig indflydelse
pa Koncernens evne til fortsat drift. Planlagte investeringer,
herunder klimarelaterede investeringer, er indarbejdet i DCF
vaerdiansattelsesmodellerne.

12024 forventes fortsat udfordrende vilkér for den danske
ejendomsbranche, som er stillet overfor agede renteniveauer og
generel gkonomisk usikkerhed herunder udviklingen i inflati-
onen. Det er ledelsens vurdering, at udviklingen i den interna-
tionale skonomi er stabiliseret og ikke vil have en vesentlig
indflydelse pa Koncernens evne til fortsat drift.

Ved opgerelsen af den regnskabsmaessige vardi af visse aktiver
og forpligtelser kraeves skon over, hvorledes fremtidige begi-
venheder pavirker veerdien af disse aktiver og forpligtelser pa
balancedagen. De anvendte skon er baseret pé forudsatninger,
som ledelsen vurderer er forsvarlige, men som i sagens natur er
usikre. Sken, der er serligt vaesentlige for regnskabsafleeggel-
sen vedrorer fortrinsvis maling af investeringsejendomme.

Vasentlige regnskabsmaessige skon

I forbindelse med anvendelsen af den i note 1 beskrevne regn-
skabspraksis, har ledelsen foretaget folgende vaesentlige regn-
skabsmaessige vurderinger, der har haft en betydelig indflydelse
pa koncernregnskabet:

Dagsveerdi af investeringsejendomme

Ejendommene verdiansattes ultimo hver méned til dagsverdi
ved anvendelse af en DCF vardiansattelsesmodel. Dags-
vaerdimalingen er klassificeret som niveau 3 i1 dagsvardihierar-
kiet.

Den anvendte metode indebarer, at der udarbejdes et budget
for 11 ar for den enkelte ejendom, hvor der for hvert enkelt

ar tages hgjde for forudsigelige a&ndringer i ejendommens
indtaegter og udgifter frem til det tidspunkt, hvor ejendommens
frie pengestromme stabiliseres. Beregning af terminalveerdien
sker ved at kapitalisere de stabiliserede frie pengestramme
med forrentningskravet i terminaléret. Herefter diskonteres
betalingsstremmen til nutidsvaerdi med det estimerede aktuelle
forrentningskrav inklusiv inflation. Forrentningskravet anvendt
i terminalaret er for samtlige ejendomme lig med diskonte-
ringsrenten eksklusiv inflation.

Den vigtigste faktor ved dagsvardiberegningen er forrentnings-
kravet. Det gennemsnitlige vaegtede forrentningskrav ultimo

2023 er 6,8 pct. (2022: 6,5 pct.).
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Anvendt veegtet gns. afkastkrav i 2023 (pct.)

Lager- o
Kontor l%gis tilg( I alt
Sjeelland 6,5 6,4 6,5
Jylland 7,8 7,8 7,8
Fyn 7,5 7,1 7,1
I alt 6,6 7,0 6,8

Anvendt veegtet gns. afkastkrav i 2022 (pct.)
Lager- og

Kontor Ly I alt
Sjeelland 6,5 5,7 6,1
Jylland 7,5 7,6 7,6
Fyn 7,5 6,8 6,9
I alt 6,5 6,6 6,5

Forrentningskravet er udtryk for det langsigtede afkast ejen-
dommene vil give, forudsat indtegter og udgifter er stabili-
seret. Det realiserede afkast i det enkelte ar (ejendommenes
nettoindtaegter i forhold til dagsverdien) vil typisk vere
forskelligt fra forrentningskravet, idet indtaegter og udgifter
sjeldent vil vare gennemsnitlige i det enkelte ar. Hertil kom-
mer, at visse udgifter generelt ikke indgar i DCF kalkulationen
(herunder realiserede tab pa debitorer, revision, advokat og
annoncering) og dele af dagsverdien (verdi af byggeretter og
kontante deposita) ikke giver et afkast, der kan bogferes pa
ejendommene.

En @&ndring af forrentningskravet med -1,0 procentpoint, ved
den aktuelle markedsleje, vil isoleret set betyde, at dagsvardien
af hele ejendomsportefoljen eendres med +207 mio. kr. (2022:
+226 mio. kr.). En tilsvarende stigning vil have modsatrettet
effekt. Diskonteringsrenten er fastsat nominelt og beregnet som
forrentningskravet multipliceret med inflationen ud fra folgen-
de formel: (1+ nominel diskonteringsrente) = (1+ real diskonte-
ringsrente) x (1+ inflationsforventning).

Frie pengestromme diskonteres medio éret, da lejen typisk er
forudbetalt maneds- eller kvartalsvis. Der er forudsat en inflati-
on for bade indtegter og udgifter pa 2,0 pct. p.a. i overensstem-
melse med Den Europaiske Centralbanks langsigtede inflati-
onsmal. Prisudviklingen er dog fraveget i de tilfaelde, hvor der
kontraktuelt er aftalt andet med lejerne.

For kontrakter uden uopsigelighedsperioder er tomgangsrisi-
koen vurderet individuelt (9-12 méneder). Den gennemsnitlige
tomgangsprocent 1 2024 er budgetteret til 13,8 pct. (2023: 22,1

pcet.).

Efter budgetperiodens udleb er der i terminaléret indlagt en
generel, langsigtet tomgang med 10,0 pct. (2022: 10,0 pct.) for
samtlige erhvervsejendomme. Desuden er der taget hgjde for
varige @ndringer i lejeniveau og avrige lejevilkar samt langsig-
tede drifts- og vedligeholdelsesudgifter.
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Der er i beregningen taget hgjde for, at den betalte leje kan
veaere lavere eller hgjere end den vurderede aktuelle mar-
kedsleje. I de tilfeelde, hvor forskellen er mere end 10 pct., er
budgetlejen reguleret til den aktuelle markedsleje over en 4 ars
periode i overensstemmelse med reglerne for huslejeregulering.
Der er gjort fravigelser herfra i de tilfeelde, hvor der er indgaet
aftale om fredning af lejen.

Anvendt gns. markedsleje i 2023 (kr./m?)

Lager- o
Kontor l%gis tilg( I alt
Sjeelland 980 587 769
Jylland 630 333 370
Fyn 719 371 419
I alt 908 434 571

Anvendt gns. markedsleje i 2022 (kr./m?)
Lager- og

Kontor Eea I alt
Sjeelland 879 511 676
Jylland 600 318 353
Fyn 712 361 408
I alt 797 397 523

Ejendommenes drifts- og vedligeholdelsesudgifter er indlagt
i overensstemmelse med de udarbejdede 11 ars budgetter for
hver enkelt ejendom.

Planlagte vedligeholdelsesarbejder er i budgetperioden indlagt
pa de tidspunkter, arbejderne forventes udfert. De samlede ved-
ligeholdelsesudgifter pr. m? spaender fra 0 kr. (for ejendomme,
hvor vedligeholdelsen betales af lejer) til 172 kr. (2022: 266
kr.). Den gennemsnitlige vaegtede vedligeholdelsesudgift for
hele portefoljen er 50 kr./m? (2022: 43 kr./m?). Langsigtet ved-
ligehold er skennet for hver enkelt ejendom og indlagt i termi-
naldret. Lejerbetalte anleeg, sdsom solcelleanlag, aircondition
og el-ladestationer m.m., er ikke medtaget i verdiansettelsen
safremt det ikke har medfert et oget cash-flow fra ejendommen.

Verdi af byggeretter og kontante deposita er tillagt den bereg-
nede dagsverdi krone for krone.

Selskabets anvendte parametre og metode til vaerdiansattelse
samt den af Selskabet opgjorte dagsvaerdi understottes ved
udarbejdelse af uathangige rapporter fra valuarfirmaerne
Nordicals og Ring3Erhverv. Valuarerne har i deres rapporter
konkluderet, at den samlede markedsverdi udger 1.274,0 mio.
kr. med et spaend pa +/- 5 pct. idet enkelte ejendomme kan
vaere vanskelige at omsatte, ligesom der er indregnet bygge-
retsvaerdier, der ikke nedvendigvis kan fraslges i det nuve-
rende marked. Honoraret for det udferte arbejde har veret fast
og er dermed vafhangigt af vurderingernes resultat.

Veardianszttelsesmetoden folger Finanstilsynets galdende
vejledning og folger desuden i al vaesentlighed anbefalingerne
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i Ejendomsforeningen Danmarks publikation ”Vardiansattelse
af investeringsejendomme” 2010 (”Anbefalingerne”) dog med
folgende undtagelser:

Frie pengestromme diskonteres medio aret, mens Anbefa-
lingerne anbefaler ultimo aret

= Kontante deposita tillegges vaerdien krone for krone, mens
Anbefalingerne anbefaler forrentning af deposita med en
risikofri rente, der tilleegges driftsindtagterne

= Diskonteringsrenten er fastsat nominelt (forrentningskrav
multipliceret med inflation), mens Anbefalingerne anbefaler
realt (forrentningskrav adderet inflation)

Efter bestyrelsens opfattelse er den valgte model bade teoretisk
mere korrekt og, navnlig for sé vidt angér diskonteringstids-
punkt og handtering af deposita og byggeretter, i bedre over-
ensstemmelse med markedsforholdene.

Dagsveerdi af projektejendomme

Projektejendommen Baltorpvej pé sjelland verdiansettes
ultimo hver maned til dagsverdi séfremt denne kan opgeres
palideligt. Alternativt méles projektejendommene til kostpris.

Den anvendte metode indebarer, at projektejendomme opgeres
til dagsveerdi med fradrag af de resterende projektomkostnin-
ger. Allerede afholdte omkostninger er indregnet lebende som
tilgang i kostprisen.

Verdien af det samlede projekt er vaerdiansat i samarbejde
med ejendomsmaglerfirmaerne Home og Commercium. Hvor
Home har vurderet de anvendte lejeniveauer for lejeboligerne
har Commercium bidraget med vurdering af den overordnede
businesscase herunder forrentningskrav, driftsomkostninger
m.m.

Forrentningskravet, anvendt til diskonteringen af de kommende
betalingsstramme, er en vigtig faktor ved dagsverdibereg-
ningen. Arets anvendte forrentningskrav udger vaegtet 4,98

pct. (2022: 4,85 pct.). En @ndring af forrentningskravet med
-1,0 procentpoint for erhvervsdelen og -0,25 procentpoint for
boligdelen vil medfere, at dagsvaerdien af projektejendommene
@ndres med +25 mio. kr. (2022: +18 mio. kr.). En tilsvarende
stigning vil have en modsatrettet effekt.

De anvendte lejeniveauer er vurderet ud fra de pagaldende
lejligheders storrelser og svinger fra 1.731 kr./m? (2022: 1.710
kr./m?) for de mindste lejligheder til 1.690 kr./m? (2022: 1.415
kr./m?) for de sterste lejligheder. For erhvervslejemal svinger
det anvendte lejeniveau fra 750 kr./m? (2022: 500 kr./m?) for
keelderlokaler til 1.640 kr./m? (2020: 1.600 kr./m?) for labora-
torie ekskl. drift. Der er tillige anvendt en forudsatning om en
udlejningsgrad pa 98 pct. efter 1 brugtagning af ejendommen.
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Maling af prioritetsgzeld til dagsvaerdi

Finansiering af investeringer i ejendomme sker primert med
prioritetsgeeld, der optages individuelt pr. ejendom. Uanset om
en investeringsejendom afhaendes ved at salge aktier eller sel-
ve ejendommen, vil prioritetsgaelden blive athandet eller afvik-
let i samme forbindelse til gaeldens kursveerdi. Afkastet bestar
saledes bade af verdireguleringer af investeringsejendommene
og af den tilhgrende prioritetsgaeld. Derfor males, overvages og
rapporteres begge dele labende til dagsvaerdi til savel direktion
som bestyrelse. Dagsvaerdien af prioritetsgaelden opgeres ved
udgangspunktet i berskursen for de underliggende obligationer
korrigeret for egen kreditrisiko, herunder likviditetsrisiko og
risikoen for at den investeringsejendom, der er stillet til sikker-
hed for prioritetsgeelden, ikke udger tilstraekkelig sikkerhed.

Pa baggrund af den finansielle stilling og Loan to Value (LTV)
for ejendomme pr. 31. december 2023, er egne kreditrisici vur-
deret som helt uveasentlige ved opgerelse af prioritetsgaeldens
dagsverdi. Da prioritetsgeelden alene kan indfries, omlaegges
eller overdrages baseret pa barskursverdien af de underliggen-
de obligationer, vurderes det at dagsvaerdimalingen skal klassi-
ficeres som niveau 2 i dagsvardihierarkiet, sa leenge der ikke er
indtruffet en betydelig forringelse i kreditrisikoen i forhold til
markedets kreditvurdering af det udstedende realkreditinstitut,
herunder i styrken af den stillede sikkerhed i form af LTV for
de enkelte ejendomme. Der henvises til note 31.

Vasentlige regnskabsmaessige skon, forudsztnin-
ger og usikkerheder for Moderselskabet

Vurdering af kapitalandele i tilknyttede virksomheder.

For kapitalandele i tilknyttede virksomheder vurderer ledelsen
arligt, om der er indikationer af| at der er sket vardiforringelse
eller om tidligere nedskrivninger skal tilbagefores som folge af
en stigende genindvindingsvaerdi. Ledelsen har vurderet, at der,
som folge af en stigning i nettoaktiverne i dattervirksomheder-
ne, ikke er indikationer for en reduktion i genindvindingsver-
dien. Der er primo 2023 ingen akkumulerede nedskrivninger pa
kapitalandelene og der er ikke nedskrevet pa kapitalandelene i
2023 (2022: tilbagefort med 1.347 tkr.).

De vaesentligste regnskabsmassige skon og forudsatninger

fremgér af note 2 til koncernregnskabet, og de dermed afledte
effekter pd malingen af kapitalandelene.
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3. Lejeindtaegter og omkostninger vedrorende

. . . . Koncern Moderselskab
investerings- og projektejendomme

(BELOB I DKK *000) 2023 2022 2023 2022
Lejeindtagter 93.632 77.018 0 0
Driftsomkostninger, ejendomme med lejeindtagter -22.571  -20.794 0 0
Driftsomkostninger, ejendomme i tomgang -3.613 -5.879 0 0
Resultat af ejendommenes drift 67.448 50.345 0 0

Fremtidige kontraktlige minimumslejeindtaegter pa uopsigelige leje-
kontrakter fordeler sig séledes:

Inden for 1 ar fra balancedagen 43.705 47.468 0 0
Mellem 1 og 5 ar fra balancedagen 103.738  120.152 0 0
Efter 5 ar fra balancedagen 25.321 25.026 0 0
I alt 172.764  192.646 0 0

Fordeling af lejeindteegter pa geografi og ejendomstype, t. kr.

Lager og Lejeindj

ol Andet tagter i

alt

Sjeelland 36.225 20.354 0 326 56.905
Jylland 829 20.258 0 0 21.087
Fyn 2.020 13.620 0 0 15.640
Lejeindtaegter i alt 39.074 54.232 0 326 93.632
Lager og Lejeindj

logistik teegter i

alt

Sjelland 26.391 19.210 263 625 46.489
Jylland 768 19.234 0 0 20.002
Fyn 1.195 9.332 0 0 10.527
Lejeindtaegter i alt 28.353 47.777 263 625 77.018

De 10 sterste lejere udger 40,7 pet. (2022: 36,9 pct.) af arets lejeindtegt. Af den samlede lejeindtegt udger den storste lejer 10,4
pet. (2022: 9,6 pct.) svarende til en bruttoleje pa 10,0 mio. kr.
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4. Vardiregulering af ejendomme

(BELOB I DKK ’000)

Dagsverdi, regulering til markedsvaerdi
Modtagne kompensationer ved fraflytninger

Gevinst/tab ved salg af ejendomme
I alt

Fordeling af regulering til markedsverdi pa geografi og ejendomstype, t.kr.

2023

Sjeelland
Jylland
Fyn

I alt

2022

Sjeelland
Jylland
Fyn

I alt

5. Personaleomkostninger
Gager, lonninger og bestyrelseshonorar
Aktieaflonning

Pension

Andre omkostninger til social sikring
Ovrige personaleomkostninger

I alt

Gennemsnitlig antal ansatte

Bestyrelseshonorar:
Bestyrelseshonorar i alt

Direktionshonorar:
Fast gage inkl. bonus
Aktieaflonning
Direktionshonorar i alt

Koncern

2023

16.642

4.193
0

20.835

-625

-2.232
0
-2.232

2022

114.422
0

6.912
121.334

Kontor

25.902
500
608

27.010

Kontor

38.189
1.200
2.933

42.322

-8.765
-157
-369

-298
-9.642

-625

-3.797
-109
-3.906

Moderselskab
2023 2022
0 0
0 0
0 0
0 0

Lager- og
logistik Talt
-11.500 14.402
-3.268 -2.768
4.400 5.008
-10.368 16.642
Lager- og

logistik Lalt
37.000 75.189
32.500 33.700
2.600 5.533
72.100 114.422
-7.495 -8.765
0 -157
-380 -369
-53 -53
-262 -298
-8.190 -9.642
7 7
-625 -625
-2.232 -3.797
0 -109
-2.232 -3.906

For yderligere specifikationer og uddybning af udbetalte honorarer og gager henvises til vederlagsrapporten, der er offentliggjort

pa Selskabets hjemmeside.
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6. Aktiebaseret vederlag

Selskabet etablererede i 2019 et aktieoptionsprogram for
direktionen og evrige ledende medarbejdere i Fast Ejendom
Danmark A/S. Der var tale om en egenkapitalbaseret ordning
idet optionerne alene kunne afregnes i aktier.

Aktieoptionsprogrammet blev afsluttet i april 2023 ved at
Direktionen og de ledende medarbejdere tilsammen udnyttede
36.000 stk. aktieoptioner. Hver aktieoption gav optionsejeren
ret til at kebe én eksisterende aktie til en nominel vaerdi af 2 kr.
pr. aktie. Optionerne kunne alene udnyttes fra den 1. november
2022 i en periode pa fire uger efter denne dato. Udnyttelsespe-
rioden pé optionerne blev forleenget i november 2022 til april
2023. Forlaengelsen af udnyttelsesperioden blev behandlet

som en modifikation for eksisterende aftaler. Som resultat af
modifikationen foretog Selskabet, baseret pa en Black-Scholes
model, en genméling af dagsverdien af optionsaftalerne pa
tidspunktet for modifikationen. Modifikation og genméling
resulterede ikke i yderligere omkostninger. I 2023 er der ikke
atholdt omkostninger til programmet.

Selskabet atheendede som led i udnyttelsen af aktieoptioner-
ne 36.000 stk. egne aktier til et samlet belab pa 4.024.440 kr.

Ultimo 2023 udestér ingen aktieoptioner.

Antallet af aktieoptioner som tildeles fastsettes arligt af besty-
relsen. Der er ikke tildelt nye aktieoptioner i 2023.
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Specifikation af udestdende aktieoptioner Direktion

Ovrige ledende
medarbejdere

Udestiende aktieoptioner primo 2021 25.000 11.000 36.000
Tildelt 1 2021 0 0 0
Udestidende aktieoptioner ultimo 2021 25.000 11.000 36.000
Tildelt i 2022 0 0 0
Udestaende aktieoptioner ultimo 2022 25.000 11.000 36.000
Tildelt i 2023 0 0 0
Udnyttet i 2023 -25.000 -11.000 -36.000
Udestaende aktieoptioner ultimo 2023 0 [1} 0

Forudsatninger ved tildeling

Gennemsnitlig aktiekurs (kr.)

Udnyttelseskurs (kr.)

Forventet volatilitet

Forventet lobetid

Forventet udbytte pr. aktie

Risikofri rente (baseret pa Danske statsobligationer)
Regnskabsmessig behandling

Udestaende optioners andel af aktickapital udger

31. oktober 2019

114,00

111,79

20%

3ar

0%

-0,66%
Egenkapitalinstrument

0,00%



KONCERN- OG ARSREGNSKAB

7. Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor Koncern Moderselskab
(BELOB I DKK *000) 2023 2022 2023 2022
Revision -676 -629 -219 -199
Andre erkleringsopgaver med sikkerhed -68 0 -62 0
Skatteradgivning -21 -31 221 -31
Andre ydelser -31 -32 -13 -13
I alt -796 -692 -315 -243

8. Andre driftsindtaeger

Refusion fra koncern fordelte omkostninger 0 0 9.998 9.789
Indtegter fra fremleje 966 941 1.054 1.027
I alt 966 941 11.052 10.816

9. Nedskrivning og tilbagefersel af nedskrivninger pa
kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Arets nedskrivninger 0 0 0 0
Arets tilbageforsel af nedskrivninger 0 0 0 1.347
I alt 0 0 0 1.347

12023 er der ikke foretaget reguleringer af kapitalandele.
12022 er foretaget tilbageforsel af tidligere drs nedskrivning af kapitalandele i Ejendomsselskabet Ringager ApS péa 1.347 t.kr.

Ejerandel
Hjemsted Selska}) s 08 stefn- Oms?et- Resultat  Aktiver Egen!(a-
kapital merettig- ning pital

heder
Fast Ejendom Danmark 1 ApS Brendby 66.550 100% 76.843 13.408 1.108.188  413.095
Fast Ejendom Danmark 2 ApS Breondby 625 100% 0 2.512 56.535 55.796
Ejendomsselskabet Ringager ApS Brondby 80 100% 12.953 6.817  228.560 53.664
Ejendomsselskabet Baltorpvej ApS Brondby 40 100% 4.198 7.544  259.460 -68.337
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10. Finansielle indtaegter Koncern Moderselskab
(BELOB I DKK ’000) 2023 2023

Renteindtagter fra tilknyttede virksomheder 0 0 13.460 7.052
I alt 0 0 13.460 7.052

11. Finansielle omkostninger

Renteomkostninger fra prioritetsgacld -20.117 -5.774 0 0
Renteomkostninger fra bankgaeld -15.882 -5.522 0 -44
Renteomkostninger fra leasinggeeld -145 -169 -156 -237
Renteomkostninger af lan fra tilknyttede virksomheder 0 0 -3.286 -1.491
Laneomkostninger -442 -1.534 0 0
I alt -36.586 -12.999 -3.442 -1.772

12. Vardiregulering af finansielle gaeldsforpligtelser

Realiseret kurstab 0 -6 0 0
Dagsverdiregulering af prioritetsgeeld -442 2.554 0 0
I alt -442 2.548 0 0

13. Skat af arets resultat

Arets sambeskatningsbidrag 0 0 -1.526 -406
Aktuel skat -1.424 -902 -464 -107
Andring af udskudt skat -995 -33.576 13 29
Skat af arets resultat -2.419 -34.478 -1.977 -484

Skat af arets resultat kan forklares séledes:

Beregnet 22% skat af resultat for skat -8.726 -32.560 -1.967 -766
Skatteeffekt af:

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 0 296
Regulering af skatteaktiv 7.556 -2.018 0 0
Ikke fradragsberettigede omkostninger i gvrigt -1.254 -19 -11 -15
Permanente afvigelser 6 120 1 1
Skat af arets resultat -2.419 -34.478 -1.977 -484
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14. Resultat pr. aktie

(BELOB I DKK ’000)

Beregning af resultat pr. aktie er baseret pa felgende grundlag:

Arets resultat

Gennemsnitligt antal udstedte aktier, stk.

Gennemsnitligt antal egne aktier, stk.

Udestaende aktieoptioners gennemsnitlige udvandingseffekt, stk.

Gennemsnitligt antal aktier i omlab, stk.
Udvandet gennemsnitligt antal aktier i omleb, stk.

Resultat pr. aktie (EPS) a 2 kr.
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) a 2 kr.
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Koncern

2023
37.246
2.659.442
61.463

1.196

2.597.979
2.599.175

14,34
14,33

2022
113.523
2.659.442
88.463

6.119

2.570.979
2.577.178

44,16
44,05
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15. Langfristede aktiver, KONCERN

(BEL®@B I DKK *000)

Kostpris 1. januar 2022

Tilgang

Genmaling

Afgang

Kostpris 31. december 2022
Op-/nedskrivninger 1. januar 2022
Arets op-/nedskrivninger

Afgang

Op-/nedskrivninger 31. december 2022
Afskrivninger 1. januar 2022
Arets afskrivninger

Afskrivninger 31. december 2022

Regnskabsmeessig veerdi 31. december 2022

Kostpris 1. januar 2023

Tilgang

Genmaling

Afgang

Kostpris 31. december 2023
Op-/nedskrivninger 1. januar 2023
Arets op-/nedskrivninger

Afgang

Op-/nedskrivninger 31. december 2023
Afskrivninger 1. januar 2023
Arets afskrivninger

Afskrivninger 31. december 2023

Regnskabsmeessig veerdi 31. december 2023

Investe-

ringsejen-
domme

Projek-
tejendom-

me

Leasingak-
tiver

Driftsma-
teriel og
inventar

1.046.910 143.603 861 4.046
33.413 60.899 3.224 690

0 0 45 0

-9.073 0 0 0
1.071.250 204.502 4.130 4.736
-210 -67.703 0 0
165.688 -51.266 0 0
2.772 0 0 0
168.250 -118.969 0 0

0 0 -223 -1.073

0 0 -816 -1.147

0 0 -1.039 -2.220
1.239.500 85.533 3.091 2.516
1.071.250 204.502 4.130 4.736
21.143 129.309 0 175

0 0 118 0

0 0 0 0
1.092.393 333.811 4.248 4.911
168.250 -118.969 0 0
-4.643 21.285 0 0

0 0 0 0

163.607 -97.684 0 0

0 0 -1.039 -2.220

0 0 -829 -1.125

0 0 -1.868 -3.345
1.256.000 236.127 2.380 1.566

Koncernens ejendomme er stillet til sikkerhed for realkredit- og banklan som pr. balancedatoen andrager 752,6 mio. kr. (2022:
655,5 mio. kr.). I projektejendomme indgér aktiverede finansieringsomkostninger med 0 kr. i 2023. Der er ikke erhvervet nye

ejendomme i 2023.

Leasingaktiverne (2.380 t.kr) sammensettes af lokaler (1.967 t.kr.) i form af en ordiner huslejekontrakt med mulighed for opsi-
gelse efter 5 ar og evrige driftsaktiver (413 t.kr.) i form af to leasede biler og en kopimaskine. Tilgang til investerings- og projek-
tejendomme hidrerer fra forbedringer. Der har ikke varet nogle anskaffelser i regnskabsaret 2022 eller 2023.
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Ansvarlig

Driftsma- Kapi- linekapital

Leasingak- talandele i
tiver

15. Langfristede aktiver, MODERSELSKAB

.terlel 02 jattervirk- .tll datter-
inventar virksomhe-

h
somheder der

(BELOB I DKK ’000)

Kostpris 1. januar 2022 7.387 783 177.175 170.000
Tilgang 296 0 0 57.000
Genmaling 45 0 0 0
Afgang -1.405 0 0 0
Kostpris 31. december 2022 6.323 783 177.175 227.000
Op-/nedskrivninger 1. januar 2022 0 0 -1.347 0
Arets op-/nedskrivninger 0 0 0 0
Tilbageforsel af op-/nedskrivninger 0 0 1.347 0
Op-/nedskrivninger 31. december 2022 0 0 0 0
Afskrivninger 1. januar 2022 -2.252 -348 0 0
Arets afskrivninger -1.141 -184 0 0
Afgang 445 0 0 0
Afskrivninger 31. december 2022 -2.948 -532 0 0
Regnskabsmeaessig veerdi 31. december 2022 3.375 252 177.175 227.000
Tilgang 0 175 0 15.500
Genmaling 118 0 0 0
Afgang 0 0 0 0
Kostpris 31. december 2023 6.441 958 177.175 242.500
Op-/nedskrivninger 1. januar 2023 0 0 0 0
Arets op-/nedskrivninger 0 0 0 0
Tilbageforsel af op-/nedskrivninger 0 0 0 0
Op-/nedskrivninger 31. december 2023 0 0 0 0
Afskrivninger 1. januar 2023 -2.948 -532 0 0
Arets afskrivninger 971 -136 0 0
Afgang 0 0 0 0
Afskrivninger 31. december 2023 -3.919 -668 0 0
Regnskabsmzessig vaerdi 31. december 2023 2.522 291 177.175 242.500

Af ansvarlig lanekapital vedrerer 65.500 t.kr. (2022: 45.000 t.kr.) Ejendomsselskabet Ringager ApS, 95.000 t.kr (2022: 100.000
t.kr.) Fast Ejendom Danmark 1 ApS, 82.000 t.kr. (2022: 82.000 t.kr.) Ejendomsselskabet Baltorpvej ApS og 0 kr. (2022: 0 kr)
Ejendomsselskabet Fast Ejendom Danmark 2 ApS. For vurdering af kreditrisiko henvises til note 31.

Leasingaktiverne (2.522 t.kr) sammensettes af lokaler (2.109 t.kr.) i form af to ordinere huslejekontrakter, heraf en med mulighed
for opsigelse efter 5 ar, og evrige driftsaktiver (413 t.kr.) i form af to leasede biler og en kopimaskine.
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16. Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser

Tilgodehavender fra salg stammer fra udlejning af investe-
ringsejendomme. Huslejeindtagter opkraeves forud ligesom
lejer indbetaler depositum eller stiller garanti for fremtidig leje.
Der er saledes alene begraenset kreditrisiko pa lejeindtagterne
hvorfor disse ikke opdeles i forskellige risikoprofiler, hverken
geografisk, i segmenter eller lignende. De typiske betalingsbe-
tingelser er ca. 0 - 1 maned fra fakturaudstedelse.

Henszettelse til tab foretages efter den simplificerede expected

credit loss model baseret pé det forventede tab i tilgodehaven-

dets samlede levetid. Kombineret med en nedskrivningspolitik
for tilgodehavender omfattet inkassoinddrivelse, hvilket typisk
traeder 1 kraft efter 30 dage.

De forventede tab pé tilgodehavender fra salg ud fra en vaegtet
tabsprocent fordeler sig séledes:

2023, (BELGB I DKK *000) Tabsprocent Vr:;l(ig:ﬁz:l:l; Forventet tab Total
Ej forfalden 0,00% 0 0 0
Forfalden med 1 - 30 dage 0,00% 85 0 85
Forfalden med 31 - 60 dage 0,00% 257 0 257
Forfalden med mere end 60 dage 0,00% 13 0 13
Total 355 0 355
2022, (BELOB I DKK *000) Tabsprocent VZ;E:C;Z:IﬂaI; Forventet tab Total
Ej forfalden 0,00% 0 0 0
Forfalden med 1 - 30 dage 0,00% 150 0 150
Forfalden med 31 - 60 dage 0,00% 0 0 0
Forfalden med mere end 60 dage 0,00% 0 0 0
Total 150 0 150
Hensaettelser til tab i perioden:

(BEL@B I DKK *000) 2028 2022

Henszattelser til tab, primo 0 124

Tilgang i aret 0 0

Afgang i dret 0 0

Realiseret 0 -124

Henszettelser til tab, ultimo 0 0
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17. Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

(BELOB I DKK *000)

Ejendomsselskabet Ringager ApS
I alt

Der er ingen nedskrivning til forventet tab pa koncernfordringer da der

ingen forventning er herfor.

18. Andre tilgodehavender
Tilgodehavende moms

Udleg ved forsikringsskader
Deposita

Udlaeg for lejere m.v.

I alt

19. Periodeafgrzasningsposter
Periodiserede lejerabatter
Forudbetalte omkostninger

I alt

20. Likvide beholdninger
Bankindestaender

I alt
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Koncern

2023

1.208
36
423
293
1.960

1.888
217
2.105

41.887
41.887

1.835
50
383
708
2.976

1.499
191
1.690

66.678
66.678

Moderselskab
2023 2022
6.261 5.497
6.261 5.497
161 69
0 0
423 383
0 133
584 585
0 0
166 147
166 147
1.654 3.778
1.654 3.778
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21. Selskabskapital Koncern

(BELOB I DKK *000) 2023

Selskabskapital primo 5.319
Selskabskapital ultimo 5.319

Selskabskapitalen bestar ultimo aret af 2.659.442 stk. aktier a 2 kr.
Antal aktier i omleb udger 2.606.979 stk. (2022: 2.570.979).
Aktierne er fuldt indbetalte og er ikke opdelt i klasser.

22. Egne aktier

Kostpris, primo 10.000
Arets afgang -4.070
Kostpris, ultimo 5.930

2022

5.319
5.319

10.000
0
10.000

Moderselskab
2023 2022
5.319 5.319
5.319 5.319

10.000 10.000

-4.070 0
5.930 10.000

Beholdning ultimo udger 52.463 stk. (2022: 88.463 stk.) svarende til 1,97 pct. af selskabskapitalen. Gns.erhvervelseskurs udger

113,03. 12023 er der aftheendet 36.000 stk. aktier ved afslutning af aktieoptionsprogram til kurs 111,79.
Beholdningen af egne aktier er erhvervet som en del af tilbagekebsprogram bemyndiget pa Selskabets generalforsamling.
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23. Udskudt skat

(BELOB I DKK ’000)

Udskudt skat er indregnet séledes i balancen:

Udskudte skatteaktiver
Udskudte skatteforpligtelser
Udskudt skat i alt

Investeringsejendomme

Driftsmidler

Leasingaktiver

Leasing forpligtelser

Nedskrivning af midlertidige forskelle
Underskud til fremforsel

Nedskrivning af underskud til fremforsel
Udskudt skat 2023

Investeringsejendomme

Driftsmidler

Leasingaktiver

Leasing forpligtelser

Nedskrivning af midlertidige forskelle
Underskud til fremforsel

Nedskrivning af underskud til fremforsel
Udskudt skat 2022

Koncern Moderselskab
2023 2022 2023 2022
0 0 37 24
94.670 93.675 0 0
94.670 93.675 37 24

Indregnet i
resultat-
opgorelse

Indregnet
primo

66.998 8.730
47 -112

-34 -4
-2.266 -64
28.929 -7.556
-126 0
126 0
93.675 995

36.591 30.407
131 -84
-30 -4

-3.505 1.239

26911 2.018

-126 0
126 0
60.099 33.576

Indregnet
ultimo

-2.266
28.929
-126
126
93.675

Det samlede ikke indregnede udskudte skatteaktiv pr. den 31. december 2023 udger 21.499 t.kr. (2022: 29.022 t.kr.), hvoraf 126
t.kr. (2022: 126 t.kr.) relaterer sig til fremforbare skattemaessige underskud og 21.373 t.kr. (2022: 28.929 t.kr.) til midlertidige

forskelle pa4 Koncernens investeringsejendomme.

De udskudte skatteaktiver er ikke indregnet i resultatet da skatteaktiverne enten kan relateres til selskaber indeholdende en enkelt
ejendom, og deraf ingen mulighed for modregning i andre ejendommes overskud, eller er et seerunderskud, der ikke kan modreg-

nes 1 gvrige selskaber.
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24. Prioritetsgaeld Koncern Moderselskab
(BELGB I DKK *000) 2023 2022 2023 2022
Geald til realkreditinstitutter 433.648 444.220 0 0
Nominel vaerdi af prioritetsgzeld 432.754 443.768 0 0
Prioritetsgeeld forfalder til betaling sdledes:

Indenfor et ar efter balancedagen 12.016 11.445 0 0
Efter et &r og for fem ar efter balancedagen 88.031 76.353 0 0
Efter fem éar efter balancedagen 333.601 356.422 0 0
I alt 433.648 444.220 0 0
Prioritetsgeeld er indregnet saledes i balancen

Langfristede forpligtelser 421.632 432.775 0 0
Kortfristede forpligtelser 12.016 11.445 0 0
I alt 433.648 444.220 0 0

Ikke-kontan-

Primo Pengestrom- te kursregu- Ultimo
Koncern e leringer
Geldsforpligtelser fra finansieringsaktivitet 2023
Prioritetsgeeld 444.220 -11.014 442 433.648
Bankgzeld 211.238 107.750 0 318.988
Leasinggeld 3.240 -807 112 2.545
Deposita 36.826 2.581 0 39.407
Galdsforpligtelser fra finansieringsaktivitet i alt 695.523 98.510 554 794.587
Prioritetsgeeld 546.771 -100.002 -2.549 444.220
Bankgeeld 125.124 86.113 0 211.238
Leasinggeld 642 -766 3.364 3.240
Deposita 30.535 6.290 0 36.826
Geeldsforpligtelser fra finansieringsaktivitet i alt 703.073 -8.365 815 695.523
Moderselskab
Geldsforpligtelser fra finansieringsaktivitet
Geeld til tilknyttede virksomheder 60.070 939 0 61.009
Leasinggeeld 3.526 -945 110 2.691
Deposita 253 18 0 271
Geeldsforpligtelser fra finansieringsaktivitet i alt 63.849 12 110 63.971
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 60.070 0 60.070
Leasinggeld 5.269 -1.029 -714 3.526
Deposita 237 16 0 253
Geldsforpligtelser fra finansieringsaktivitet i alt 5.506 59.057 -714 63.849
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25. Leasingforpligtelser Koncern Moderselskab
(BELOB I DKK *000) 2023 2023 2022

Forfald af leasingforpligtelser

Under 1 ar 930 950 1.080 1.100
Mellem 1 til 5 ar 1.812 2.617 1.812 2.767
Total ikke-diskonteret leasingforpligtelse 2.742 3.567 2.892 3.867
Leasingforpligtelser indregnet i balancen 2.545 3.240 2.691 3.526
Kortfristet 822 806 968 945
Langfristet 1.723 2.434 1.723 2.581

Beleb indregnet i resultatopgerelsen
Renteomkostninger relateret til leasingforpligtelser 145 183 156 237

Koncernen og Moderselskabets leasingaftaler vedrerer primert lejede lokaler, biler og driftsmateriel. Indtagter fra fremleje af
lejede lokaler fremgér af note 8.

Leasingaktiver som fremlejes pa operationelle lejekontrakter udger 1.967 t.kr. (2022: 2.623 kr.) for Koncernen og 1.967 t.kr.
(2022: 2.623 kr.) for Moderselskabet.
Koncernen og Moderselskabet anser risici 1 forbindelse med videreudlejning som begransede.

Fastleeggelse af leasingperioden i leasingkontrakter. Leasingperioden indeholder leasingaftalens uopsigelige periode, perioder
omfattet af en forleengelsesoption, som med rimelig sandsynlighed forventes at blive udnyttet, og perioder omfattet af en opsi-
gelsesoption, som med rimelig sandsynlighed forventes ikke at blive udnyttet.

For 2023 har Koncernen betalt 951 t.kr. (2022: 949 t.kr.) vedrerende leasingkontrakter, heraf udger rentebetalinger relateret til
indregnede leasingforpligtelser 145 t.kr. (2022: 183 t.kr.), og afdrag pé indregnet leasinggeeld 806 t.kr. (2022: 766 t.kr.).

For 2023 har Moderselskabet betalt 1.101 t.kr. (2022: 1.266 t.kr.) vedrerende leasingkontrakter, heraf udger rentebetalinger
relateret til indregnede leasingforpligtelser 156 t.kr. (2022: 237 t.kr.), og afdrag pé indregnet leasinggaeld 945 t.kr. (2022: 1.029
t.kr.).

Koncernen og Moderselskabet har ingen kortfristede eller lavvardis leasingaftaler.

26. Mellemregninger med tiknyttede virksomheder

Fast Ejendom Danmark 1 ApS 0 0 -5.459 -7.490
I alt 0 0 -5.459 -7.490
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27. Anden geld Koncern Moderselskab

(BELOB I DKK 000) 2023 2023

Skyldig A-skat m.m.

Feriepengeforpligtelse 431 374 431 373
Tilbageholdte beleb fra fraflyttede lejere 0 3.789 0 0
Skyldige omkostninger 3.300 3.041 2.335 2.450
Varme- og driftregnskaber 1.462 2.464 0 0
I alt 5.200 9.674 2.773 2.829

28. Periodeafgransningsposter
Forudbetalt leje 2.752 254 0 0
I alt 2.752 254 0 0

29. Eventualforpligtelser, sikkerhedsstillelser

og kontraktlige forpligtelser
Regnskabsmaessig veerdi af ejendomme stillet til sikkerhed 1.492.127 1.325.033 0 0
I alt 1.492.127 1.325.033 0 0

Prioritets- og bankgaeld pa i alt 752,6 mio. kr. er sikret ved pant i ejendomme. Sikkerhedsstillelse kan udleses ved manglende
overholdelse af betalingsfrister. Fast Ejendom Danmark A/S har afgivet selvskyldnerkaution over for datterselskabernes bank-
forbindelser.

Selskabet har, i forbindelse med ombygning af ejendommen Baltorpvej, afgivet en bygherregaranti overfor entreprenerfirmaet
HHM A/S pa 19,9 mio. kr. Garantien nedskrives i takt med betaling af de sidste tilsvarende rater som ultimo 2023 udger 45,5
mio. kr.

Modervirksomheden er sambeskattet med FED 1, FED 2, Ringager og Baltorpvej i hele perioden.

Som administrationsselskab hafter virksomheden ubegranset og solidarisk med FED 1, FED 2, Ringager og Baltorpve;j i
sambeskatningen for danske selskabsskatter pé udbytte inden for sambeskatningskredsen. Skyldige selskabsskatter inden for
sambeskatningskredsen udger 1.348 t.kr. pr. 31. december 2023 (2022: 0 kr.).

30. Andring i driftskapital

Andring i tilgodehavender og periodeafgransningsposter 994 -1.868 174 -5.114
Zndring i leverandergald, periodeafgrensningsposter og anden

geld -2.463 -3.784 -71 7.983
I alt -1.469 -5.652 103 2.869
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31. Finansielle instrumenter og risici

Koncernen er i forbindelse med anvendelse af finansielle
instrumenter eksponeret over for kreditrisici, likviditetsrisici og
markedsrisici.

Koncernens bestyrelse har det overordnede ansvar for etab-
lering af en politik for overvagning af Koncernens risici. Be-
styrelsen og direktionen overvager lobende renteudviklingen.
Bestyrelsen beslutter lobende at afdaekke renterisici, sdfremt
bestyrelsen forventer rentestigninger af leengerevarende karak-
ter. Pr. balancedagen har Koncernen ikke indgéet renteswaps
eller andre renteaftaler.

Det er Koncernens politik ikke at foretage aktiv spekulation

i finansielle risici. Koncernens finansielle styring retter sig
saledes alene mod styring af finansielle risici vedrarende drift
og finansiering af Koncernens ejendomsportefolje.

Kreditrisici

Kreditrisici er risici for finansielle tab séfremt lejere eller
modparter til et finansielt instrument ikke kan opfylde deres
kontraktuelle forpligtelser. Koncernens kreditrisici knytter sig
til primeere finansielle aktiver.

Koncernen har ikke haft tab pa koncerninterne fordringer og
forventer ligeledes ikke tab fremover. P4 den baggrund er der
ikke foretaget henszattelse til tab pa koncerninterne fordringer.
Koncernen har ikke vaesentlige risici vedrerende en enkelt lejer
eller modpart. Koncernens politik for patagelse af kreditrisi-

ci medforer, at alle storre lejere og andre modparter lobende
kreditvurderes.

Koncernen har fra sine lejere modtaget deposita pa 39.407 t.kr.
(2022: 36.826 t.kr.) til afdeekning af kreditrisici vedrerende
lejerne.

Den maksimale kreditrisiko er afspejlet i de regnskabsmaessige
vaerdier af de enkelte finansielle aktiver, der indgar i balancen.

Koncernen har ikke verdiforringede tilgodehavender fra lejere
pa 355 tkr. (2022: 150 t.kr.) som er sikret ved garanti eller
deposita.

Koncernens likvide beholdninger bestér af indestadender i dan-
ske pengeinstitutter. Der vurderes ikke at veere nogen vasentlig
kreditrisiko tilknyttet likviderne. Koncernen vurderer konti-
nuerligt, 1 hvilke pengeinstitutter der kan placeres kontante
indskud og har fastsat granser for indskuddets storrelse i hvert
enkelt institut.
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Likviditetsrisici
Likviditetsrisici er risici for, at Koncernen ikke kan indfri sine
finansielle forpligtelser i takt med at de forfalder.

Det er Koncernens politik at foretage laneoptagelse med pant i
ejendommene ved 30-arige respektive 20-arige realkredit- eller
banklan med 10-ars udsat amortisering.

Om Koncernens finansielle forpligtelser kan angives folgende
aftalemaessige forfaldstidspunkter:

Koncern

Mio. kr. Forfaldstidspunkt

Kategori 1-5 ar >5 ar
Prioritetsgeeld -32 -143 -417 -592
Deposita 0 0 -39 -39
Bankgzld -244 -39 -93 -375
Leasinggeaeld -1 2 0 -3
Leverandergald -4 0 0 -4
I alt -281 -183 -549 -1.013

Forfaldne belab er baseret pa ikke diskonterede pengestremme
inkl. renter. Prioritetsgaeldens kontrakttuelle forpligtelser er
opgjort til 592 mio. kr. mod en bogfert dagsvardi pa 434 mio.
kr. svarende til en forskel pa 158 mio. kr.

Markedsrisici

Markedsrisici er risici for at @ndringer i markedspriser som
f.eks. renter pavirker Koncernens resultat eller vaerdien af dets
besiddelse af finansielle instrumenter.

Valutarisici

Koncernen optager udelukkende 14n i danske kroner og er sale-
des ikke eksponeret over for endringer i valutakurser.

Renterisici

Koncernen er som folge af sin drift, investeringer og finan-
siering eksponeret over for @ndringer i renteniveau. Ledelsen
folger neje udviklingen pé de finansielle markeder og over-
vejer, hvornar og i hvilket omfang det vil veere relevant med
indgaelse af rentesikringsaftaler.

I forhold til ejendomsportefoljens verdi udger geelden (Loan
To Value, LTV) ultimo aret 47,6 pct. (2022: 44,4 pct.).
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Ultimo 2023 udger den gennemsnitlige vagtede rentesats
inklusive bidrag pa Koncernens realkreditgeeld 5,25 pct. (2022:
3,78 pct.). En @&ndring pa 1,0 procentpoint i det generelle
renteniveau vil medfere en @ndring i Koncernens arlige rente-
omkostninger for skat pé ca. 4,3 mio. kr. (2022: 4,4 mio. kr.)
baseret pad nominel prioritetsgeeld indregnet pr. 31. december
2023.

Arlig  ZAEndring Modi- ZAn- Zn-
rente- iarlig ficeret dring i dring i
omkost- rente varighed vardiaf  resultat
ning  omkost- idr geld-  for skat
tkr. ning sporte-
t.kr. folje
1 % rentefald 18.376 -4.328 0,47 2.072 2.256
1 % rentestigning 27.031 4.328 0,47 -1.998 -2.329
Nuvzerende rente 22.704 0 0,47 0 0

Prioritetslanene er optaget med kort finansiering med rente-
fastsaettelse enten hver 3. eller 6. méaned. Prioritetsgaldens
gennemsnitlige varighed udger 0,47 &r ved udgangen af 2023
(2022: 0,46 ar).

Banklanene er delvist optaget som stadende lan indtil 2024

og delvist med afdrag frem til 2041. Banklén er optaget med
variabel rente. Ultimo 2023 udger den gennemsnitlige veegtede
rentesats pa Koncernens bankgzld 6,72 pct. (2022: 4,86 pct.).

Arlig
rente-
omkost-
ning
tkr.

Modi-

ficeret
rente  varighed

omkost- iar
ning

t.kr.

ZEn-
dring i
veerdi af
geeld-
sporte-
folje

ZEn-
dring i
resultat
for skat
t.kr.

Zndring
iarlig

1 % rentefald 18.236 -3.190 0 0 3.190
1 % rentestigning 24.616 3.190 0 0 -3.190
Nuvzerende rente 21.426 0 0 0 0

En endring pa 1,0 procentpoint i det generelle renteniveau vil
medfere en endring i Koncernens arlige renteomkostninger for
skat pa ca. 3,2 mio. kr. (2022: 2,1 mio. kr.) baseret pa bankgeld
indregnet pr. 31. december 2023.

(BEL@B I DKK '000) Koncern

2023

2022

Kategorier af finansielle instrumenter

Likvider og tilgodehavender, der males til amortise- 42.242 66.828
ret kostpris

Finansielle forpligtelser, der er henfort til dagsveerdi ~ 433.648  444.220
over resultatopgerelsen

Finansielle forpligtelser, der males til amortiseret 365.367  256.218

kostpris
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De regnskabsmassige veerdier for udlan/tilgodehavender og
forpligtelser til amortiseret kostpris svarer til dagsveerdi. Der
vurderes ikke at veere eendringer i finansielle forpligtelser som
relaterer sig til kreditrisiko. Den @vrige regulering af dagsveer-
direguleringen af finansielle fopligtelser malt til dagsveerdi
fremgér af note 12.

Kapitalstyring

Aktiekapitalen

Aktiekapitalen bestar 2.659.442 aktier 4 nominelt 2 kr. Ingen
aktier er tildelt serlige rettigheder. Der er ingen begraeensninger
i omsetteligheden og ingen stemmeretsbegreensning.

Kapitalstruktur

Koncernen vurderer kontinuerligt sin kapitalstruktur, herunder
forholdet mellem selskabskapital og fremmedkapital. I den
forbindelse vurderes den hensigtsmassige belaning lgbende,
blandt andet under indtryk af forskellen mellem det startafkast,
der kan opnas ved investering i ejendomme og pé den for-
rentning, der kreeves af fremmedkapitalen. Det er Koncernens
politik, at kapitalfrembringelse samt placering af overskudsli-
kviditet styres centralt af Koncernen.

Dagsveerdi af finansielle instrumenter

Koncernen méler, som beskrevet i anvendt regnskabspraksis,
gld vedrerende investeringsejendomme til dagsveerdi. Priori-
tetsgeld er baseret pd seneste noterede berskurser og vedrerer
niveau 2 i dagsverdihierarkiet. Som beskrevet i note 2, indgar
vurdering af Koncernens egen kreditrisiko, herunder vaerdien
af den stillede sikkerhed ved opgerelsen af prioritetsgeldens
dagsvaerdi. Den belebsmassige storrelse af @ndringer i dags-
veerdien af prioritetsgaelden, som kan henferes til &ndring i
egen kreditrisiko, er ubetydelig.

Dagsvardien af ovrige finansielle aktiver og forpligtelser sva-
rer i al vaesentlighed til regnskabsmeessig vaerdi.

Moderselskabets lan til og fra tilknyttede virksomheder.

Moderselskabet har optaget 14n hos tilknyttede virksomheder
med en lobetid pa fem ar. Lan forrentes efter CIBOR 3 med et
tilleeg pa +2,5 pct. Moderselskabet har udstedt 1an i form af an-
svarlig lanekapital med en lgbetid pa fem &r og en forrentning
efter CIBOR 3 med et tilleg pa +2,5 pct.

Selskabet vurderer at der ingen kreditrisici er forbundet her-
med.
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32. Neertstiende parter

Nertstiaende parter med kontrol

Der findes ingen parter med bestemmende indflydelse p&d Kon-
cernen.

Transaktioner med nzertstiende parter

Nertstdende parter i Koncernen omfatter bestyrelsen, direktio-
nen samt tilknyttede virksomheder, som er angivet i note 9.

Transaktioner med bestyrelsen
Der har, bortset fra bestyrelsesvederlag som anfert i note 5,
ikke veeret transaktioner med bestyrelsens medlemmer i 2023.

Transaktioner med direktionen

Der har, bortset fra ledelsesvederlag som anfert i note 5 og
note 6, ikke veret transaktioner med direktionens medlemmer
12023.

Transaktioner med tilknyttede virksomheder
Der har i arets lob veret gennemfort folgende transaktioner
med dattervirksomhederne.

Transaktioner med tilknyttede

virksomheder Moderselskab
(BELOB I DKK) 2023 2022
Koncernintern leje 150 341
Salg af administrationsydelser 9.998 9.789
Finansielle indtegter 13.460 7.052
Finansielle omkostninger 3.286 1.491
Lan til datterselskaber 242.500 227.000
Langfristede forpligtelser hos 55.550 52.580
datterselskaber

Kortfristede forpligtelser hos dat- 5.459 7.490
terselskaber

Kortfristede tilgodehavender hos 6.261 5.497

datterselskaber
Moderselskabet har afgivet selvskydnerkaution over for dat-
terselskabernes bankforbindelser. Der henvises til note 29 for

yderligere oplysninger.

Moderselskabet har ikke modtaget sikkerheder for lan ydet til
datterselskaberne.

Moderselskabet har afgivet stotteerkleringer til enkelte datter-
selskaber.
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33. Ny regnskabsregulering

Det er vurderet at ingen af de kommende standarder eller
fortolkningsbidrag far indflydelse pa indregning og maling i
Fast Ejendom Danmark A/S. Standarder og fortolkningsbidrag
implementeres i takt med at disse traeder i kraft.

34. Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen og frem til i dag indtruffet
begivenheder, som i vasentlig grad pavirker resultatet eller
balancen.

35. Godkendelse af rsrapport til offentliggerelse

Bestyrelsen har pa bestyrelsesmedet den 14. marts 2024 god-
kendt naervaerende arsrapport til offentliggerelse. Arsrapporten
forelegges til godkendelse pa den ordinare generalforsamling-
den 17. april 2024.
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