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som AlF (Alternafiv Investeringsfond)

Stiftelse
Selskabet er stiftet den 9. april 2018

Regnskabsar
Regnskabsdr: 01.01 - 31.12.
Deldrsrapport: 01.01. - 30.06.

Bestyrelse

Lars Bo Bertram, formand
Andrea Panzieri, ncestformand
Nicolai Reinhold Hviid

Anette Charnouby

Direktion
Ole Mikkelsen

Revision

EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Dirch Passers Allé 36

2000 Frederiksberg

Forvalter

Bl Management A/S
CVR-nr. 16 41 67 97
Bredgade 40

1260 Kgbenhavn K

Markedsfering, distribution og informationsformidling
Bl Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S
CVR-nr. 20 89 64 77

Bredgade 40

1260 Kgbenhavn K

Depositar
Sydbank A/S
CVR-nr. 12 62 65 09
Peberlyk 4

6200 Aabenraa

Leverander of kreditfaciliteter
Sydbank A/S

CVR-nr. 12 62 6509

Peberlyk 4

6200 Aabenraa

Aktieoplysninger

Handelsplads: Nasdag Copenhagen A/S
Nominel vcerdi pr. akfie: 100

Aktier pr. balancedag 29.813.739
Aktieklasser: En

Stemmer pr. aktie: En

Ticker: BIAEJD

ISIN: DK0061026549

Alle aktier er noteret pd Nasdag Copenhagen A/S. Der er
ingen begrcensninger i omscetteligheden og ingen
stemmeretsbegraensning.

Oplysninger om storaktioncerer fremgar af note 9.

Kommunikation
Selskabet informerer Igbende om udviklingen i selskabet.

Alle selskabsmeddelelser bliver offentliggjort via
GlobeNewswire.
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og
godkendt drsrapporten for regnskabsdret 1. januar — 31.
december 2023 for Bl Erhvervsejendomme A/S.

Arsroppor’ren er aflagt i overensstemmelse med
lovgivningens krav, herunder IFRS Accounting Standards
som godkendt af EU og yderligere krav i lov om forvaltere
af alternative investeringsfonde samt érsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at &rsregnskabet giver et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet
af selskabets akfiviteter og pengestremme for
regnskabsdret 1. januar - 31. december 2023.

Kagbenhavn, den 15. marts 2024

Direktion

Ole Mikkelsen

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen
indeholder en retvisende redegearelse for udviklingen i sel-
skabets aktiviteter og gkonomiske forhold samt en
beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer,
som selskabet kan pavirkes af.

Supplerende beretninger giver en retvisende redeggrelse
inden for rammerne af almindeligt anerkendte
retningslinjer for sédanne beretninger.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens
godkendelse.

Bestyrelse

Lars Bo Bertram, formand

Andrea Panzieri, ncestformand

Nicolai Reinhold Hviid

Anette Charnouby
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Den vafhcengige revisors

revisionspategning

Til kapitalejerne i Bl Erhvervsejendomme A/S

Revisionspategning pa arsregnskabet

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Bl Erhvervsejendomme
A/S for regnskabsdret 1. januar — 31. december 2023, der
omfatter resultatopgearelse, totalindkomstopgerelse,
balance, egenkapitalopgerelse, pengestremsopgerelse
og noter, herunder oplysning om anvendt
regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter IFRS
Accounting Standards som godkendt af EU og yderligere
krav i lov om forvaltere m.v. af alternative
investeringsfonde m.v. samt &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet

selskabets aktiviteter og pengestramme for regnskabsdret,

der sluttede 31. december 2023 i overensstemmelse med
IFRS Accounting Standards som godkendt af EU og
yderligere krav i lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde m.v. samt &rsregnskabsloven.

Vores konklusion er konsistent med vores
revisionsprotokollat til bestyrelsen.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med
internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gceldende i Danmark. Vores ansvar ifelge
disse standarder og krav er ncermere beskrevet i
revisionspdtegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen
af &rsregnskabet".

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er
filstrcekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhcengighed

Vi er uafhcengige af foreningen i overensstemmelse med
International Ethics Standards Board for Accountants’
infernationale retningslinjer for revisorers etiske adfcerd

(IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er
gceldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige
efiske 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 forordning (EU) nr. 537/2014.

Valg af revisor

Vi blev farste gang valgt som revisor for Bl
Erhvervsejendomme A/S den 9. april 2021 for
regnskabsdret 2021. Vi er genvalgt arligt ved
generalforsamlingsbeslutning i en samlet
sammenhcengende opgaveperiode pd 3 ar frem til og
med regnskabsdret 2023.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter
vores faglige vurdering var mest betydelige ved vores
revision af arsregnskabet for regnskabsdret, der sluttede
31. december 2023. Disse forhold blev behandlet som led i
vores revision af arsregnskabet som helhed og
udformningen af vores konklusion herom. Vi afgiver ikke
nogen scerskilt konklusion om disse forhold. For hvert af
nedenncevnte forhold er beskrivelsen af, hvordan
forholdet blev behandlet ved vores revision, givet i denne
sammenhceng.

Vi har opfyldt vores ansvar som beskrevet i afsnittet
"Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet", herunder i
relation fil nedenncevnte centrale forhold ved revisionen.
Vores revision har omfattet udformning og udfarelse af
revisionshandlinger som reaktion p& vores vurdering af
risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet.
Resultatet af vores revisionshandlinger, herunder de
revisionshandlinger vi har udfert for at behandle
nedenncevnte forhold, danner grundlag for vores
konklusion om drsregnskabet som helhed.
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Centrale forhold ved revisonen

Vcerdianscettelse af unoterede obligationer

Den regnskabsmcessige vaerdi af selskabets investeringer i
unoterede obligationer udger 4.764.832 t.kr. pr. 31.
december 2023.

De unoterede obligationer er udstedt af ef selskab med
en ejendomsportefalie, hvor afkastet pd de udstedte
obligationer afhcenger af afkastet pd
ejendomsportefalien.

Vcerdianscettelsen af selskabets investeringer i unoterede
obligationer til dagsveerdi udger det voesentligste
element i opgerelsen af selskabets afkast og formue.
Veerdianscettelsen er omfattet af ledelsens skan,
fremtidigt driftsafkast og afkastkrav, og vurderes at vcere
det mest centrale forhold ved revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen og den supplerende
beretning

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen, samt for
den supplerende beretning om oplysninger i henhold fil
Disclosureforordningen mv., efterfalgende bencevnt "den
supplerende beretning”

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke
ledelsesberetningen eller den supplerende beretning, og
vi udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om
ledelsesberetningen eller den supplerende beretning.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores
ansvar at lcese ledelsesberetningen samt den
supplerende beretning og i den forbindelse overveje, om
ledelsesberetningen samt den supplerende beretning er
veesentligt inkonsistent med &rsregnskabet eller vores
viden opndet ved revisionen eller pd anden md&de synes
at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om
ledelsesberetningen indeholder krcevede oplysninger i
henhold til &rsregnskabsloven og yderligere krav ilov om
forvaltere af alternative investeringsfonde.

Baseret pd det udfaerte arbejde er det vores opfattelse, at
ledelsesberetningen samt den supplerende beretning eri
overensstermmelse med darsregnskabet og at
ledelsesberetningen er udarbejdet i overensstemmelse
med Arsregnskabslovens krav og yderligere krav ilov om

Hvordan forholdet blev behandlet ved revisionen

Vores revisionshandlinger rettet mod voerdianscettelsen af
selskabets investeringer i unoterede obligationer har
blandt andet omfattet:

e Test af registreringssystemer, forretningsgange og
intferne kontroller, herunder it- og systembaserede
kontroller, som understgtter vaerdianscettelsen af
finansielle instrumenter.

e Vurdering og stikpravevis kontrol af anvendte
veerdianscettelsesteknikker og ledelsesmcessige skan
ved fastscettelsen af dagsveerdien af mindre likvide
noterede og unoterede finansielle instrumenter.

forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. Vi har ikke
fundet voesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen eller
supplerende beretning.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et
arsregnskab, der giver et retvisende billede
overensstemmelse med IFRS Accounting Standards som
godkendt af EU og yderligere krav i lov om forvaltere af
alternative investeringsfonde samt &rsregnskabsloven.
Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et
Arsregnskab uden voesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af érsregnskabet er ledelsen ansvarlig
for at vurdere selskabets evne fil at fortscette driften; at
oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er
relevant; samt at udarbejde et arsregnskab pd grundlag
af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre
ledelsen enten har fil hensigt at likvidere selskabet, indsfille
driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere
dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mdl er at opnd haj grad af sikkerned for, om
Arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af
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sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udfgres i overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere krav, der er
gceldende i Danmark, altid vil afdcekke voesentlig
fejlinformation, ndr sddan findes. Fejlinformationer kan
opstd som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes
som veesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at
de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de skonomiske
beslutninger, som regnskabsbrugerne freeffer pd grundlag
af rsregnskabet.

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

e |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig
fejlinformation i drsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer
revisionshandlinger som reaktion p& disse risici samt
opndr revisionsbevis, der er tilstroekkeligt og egnet fil
at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget
af besvigelser er hgjere end ved voesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvcergelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller filsidescettelse af intern
kontrol.

e Opndr vi forstdelse af den interne kontrol med
relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter
omstcendighederne, men ikke for at kunne udtrykke
en konklusion om effektiviteten af selskabets inferne
kontrol.

e Tager vistilling til, om den regnskabspraksis, som er
anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmcessige sken og tilknyttede oplysninger,
som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e  Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af
Arsregnskabet p& grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pd

Kgbenhavn, den 15. marts 2024

EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Lars Rhod Sgndergaard

grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller
forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortscette driften. Hvis vi konkluderer, at der
er en veesentlig usikkerhed, skal vii vores
revisionspdategning gere opmeerksom pd oplysninger
herom i &rsregnskabet eller, hvis sGdanne oplysninger
ikke er filstroekkelige, modificere vores konklusion.
Vores konklusion er baseret pd det revisionsbevis, der
er opndet frem til datoen for vores
revisionspdtegning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfare, at selskabet ikke lcengere
kan fortscette driften.

e Tager vistiling til den samlede proesentation, struktur
og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om Arsregnskabet afspejler
de underliggende transaktioner og begivenheder pd
en sddan mdade, at der gives et retvisende billede
heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det
planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige
observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i
intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Vi afgiver ogsd en udtalelse til den gverste ledelse om, at
vi har opfyldtf relevante etiske krav vedrgrende
uafhcengighed, og oplyser den om alle relationer og
andre forhold, der med rimelighed kan tcenkes at pavirke
vores uafhcengighed, og, hvor det er relevant, anvendte
sikkerhedsforanstaltninger eller handlinger foretaget for at
eliminere trusler.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret fil
den gverste ledelse, fastslér vi, hvilke fornold der var mest
betydelige ved revisionen af drsregnskabet for den
aktuelle periode og dermed er centrale forhold ved
revisionen. Vi beskriver disse forhold i vores
revisionspdtegning, medmindre lov eller gvrig regulering
udelukker, at forholdet offentliggares.

Rasmus Bernisen

statsautoriseret revisor, mne28632

statsautoriseret revisor, mne35461
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Ledelsesberetning

Hoved- og nggletal

t.kr. 2023 2022 2021 2020 2019
Hovedtal

Resultat af investeringsvirksomhed -319.072 -251.768 355.120 135.287 223.877
Andre eksterne omkostninger -47.877 -60.686 -52.646 -43.361 -28.608
Arets resultat -366.949 -312.454 302.474 91.926 195.269
Vcerdipapirer og kapitalandele 4.764.832 7.167.791 7.542.169 5.401.718 5.265.020
Aktiveri alt 4.764.832 7.192.406 7.546.390 5.401.718 5.276.930
Aktiekapital 2.981.374 3.275.500 3.275.500 2.446.600 2.446.600
Egenkapital 4.719.381 7.177.872 7.545.838 5.367.734 5.275.808
Geeldsforpligtelser 45.451 14.534 552 33.984 1.122
Nggletal

Soliditetsgrad 99 % 100 % 100 % 99 % 100 %
Pengestramme fra drift pr. aktie (kr.) -1.9 -1.4 -1,7 -1.9 -0.4
Barskurs pr. aktie, ultimo (kr.) 200,00 211,00 239,50 218,50 221,00
Arets kursstigninger/-fald 51 % -11.9% 9.6 % 11 % 6,8 %
Indre vecerdi pr. aktie, ultimo (kr.) 210,10 220,80 230,37 219,40 215,64
Investorafkast -4,8 % -4,2 % 4,7 % 1.7 % 5.8 %

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets mal er at skabe en langsigtet kapitaltilvaekst
ved at investere selskabets midler i finansielle instrumenter
med eksponering mod erhvervsejendomme og/eller
ejendomsselskaber, der hovedsageligt investerer i
erhvervsejendomme. Selskabet kan placere op fil 10 % af
sine midler i finansielle instrumenter, der ikke opfylder disse
kriterier.

Selskabet er en alternativ investeringsfond med en
bestemt investeringsstrategi, der har begreenset likviditet,
og henvender sig derfor primcert fil investorer, som har en
"kgb og behold”-strategi med en anbefalet
investeringshorisont pa fire ar eller mere.

Selskabet er underlagt lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde m.v.

Selskabets forvalter, Bl Management A/S, er en godkendt
FAIF (Forvalter af Alternative Investeringsfonde) og
underlagt Finanstilsynets tilsyn. Markedsfaring, distribution
og informationsformidling varetages af Bl Asset
Management Fondsmaceglerselskab A/S, der ligeledes er
underlagt Finanstilsynefs filsyn.

Alle selskabsmeddelelser publiceres gennem
GlobeNewswire.

EU-kriterier for miljgmcessigt bceredygtige ekonomiske
aktiviteter

Selskabet gnsker at fremme miligmaessige og sociale
karakteristika i henhold fil artikel 8 i EU’s forordning om
bceredygtighedsrelaterede oplysninger (Disclosure-
forordningen). Selskabet har ikke bceredygtig investering
som sit mal.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Selskabet har investeret i en obligation udstedt af PFA DK
Core Erhverv | K/S med eksponering mod en portefalie
bestdende af udlejede danske erhvervsejendomme,
forvaltet af PFA. Vcerdianscettelsen af obligationen fil
dagsveerdi og dermed afkastet af denne er knyttet
direkte fil afkastet af ejendomsportefalien. Obligationen
har i regnskabsdret givet et afkast p& -4,0 % mod -3,3 % i
2022.

Investeringsmarkedet for erhvervsejendomme var i 2023
prceget af usikkerhed om den makrogkonomiske og
finansielle udvikling, herunder konjunktur-, rente og
inflationsudviklingen. Den eksterne valuar vurderer, at
afkastkravet for erhvervsejendomme generelt er foraget i
Izbet af dret, og som konsekvens heraf er voerdien af
ejendomsportefglien nedskrevet, hvilkket har medfert et
negativt resultat for regnskabsdret. Klimarisici og -faktorer
vurderes ikke at have haft en direkte effekt p& udviklingen
i 2023.
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Ejendomsportefglien bestar primcert af kontorer

\

= Konfor
Butik & restaurant
= Hotel

Andet

Obligationsudstederens underliggende
ejendomsportefalie bestdr ved regnskabsarets udigb af
278 erhvervsejendomme, hvoraf 71 ejendomme,
reprcesenterende mere end 80 % af den samlede
portefglieveerdi, er ejet direkte af PFA, mens de gvrige
ejendomme er ejet igennem fre joint venture-selskaber
sammen med ATP, Industriens Pension og Nordea Pension.

Hovedparten af ejendomsportefglien er
kontorejendomme, som er beliggende i Kgbenhavn og
udlejet til solide lejere pd lcengere lejekontrakter.

Ejendomsportefalien har en hgj udlejningsprocent, der
dog aktuelt er pdvirket af, at flere efendomme er under
ombygning fil flerbrugerkontorer. Tomgangen er dog
reduceret til 10,4 % ved udgangen af regnskabsdret mod
11,0 % ultimo 2022.

Antallet aof lejere udger 448 ved udgangen af
regnskabsdret, og lejerboniteten vurderes at veere god
med restancer pd 0,7 % af drslejen ved udgangen af
regnskabsdret, mod 0,5 % ultimo 2022. Den gennemsnitlige
restigbetid pd lejekontrakterne er 5,5 &r mod 5,6 &r ultimo
2022.

Det gennemsnitlige afkastkrav ved veerdianscettelse af
ejendomsportefglien I1& pr. 31. december 2023 i niveauet
4,8 % (2022: 4,5 %).

Selskabet har i regnskabsdret ernvervet egne aktier for
DKK 2.092 mio. i forbindelse med indigsninger og har solgt
ejendomsobligationer for DKK 2.086 mio. Efter
regnskabsdrets udigb har selskabet erhvervet egne aktier
for yderligere DKK 340 mio. i forbindelse med indlgsninger
og har solgt ejendomsobligationer for DKK 371 mio.

Selskabet har realiseret et underskud for regnskabsdret pd
DKK 367 mio., svarende til et investorafkast pd -4,8 %.

Ejendommene er primcert beliggende i
Kgbenhavn

= Kgbenhavn by
Storkgbenhavn
(ekskl. Kebenhavn by)

= Aarhus og Odense

Resten af landet

Egenkapitalen udger ved drets udgang DKK 4.719 mio.
(2022: DKK 7.178 mio.), svarende fil en indre veerdi pr. akfie
pd& DKK 210,1 mod DKK 220,8 ultimo 2022. Faldet i
egenkapitalen skyldes dels selskabets kgb af egne aktieri
forbindelse med indigsninger og dels arets negative
resultat. Selskabets aktiekapital udger DKK 2.981 mio. (DKK
3.276 mio. ultimo 2022) og er i 2023 nedsat med DKK 294
mio. ved annullering af egne aktier.

Resultatet eri overensstemmelse med de senest udmeldte
forventninger om et resultat for 2023 svarende til et
investorafkast i niveauet -5 % til -4 %, hvilket er lavere end
forventet i halvarsrapporten 2023.

Risiko og finansiering

Selskabets aktuelle risikoprofil er klassificeret som 2 ud af 7,
som er en lav risikoklasse. Det filstroebes, at selskabet ligger
i risikoklasse 2: "En lav risiko™ eller risikoklasse 3: "En middel-
lav risiko”.

Bestyrelsen skal pd en aktioncers forlangende indizse
vedkommende aktioncers aktier i selskabet ved kontant
udbetaling. Da selskabet investerer i finansielle
instrumenter med eksponering mod erhvervsejendomme,
vil selskabets aktiver vcere illikvide, og selskabet kan derfor
have begrcensede muligheder for at konvertere aktiver fil
kontanter. Selskabet har af den grund fastsat et
indlgsningsloft.

Selskabet kan optage 1&n pd hgjst 10 % af formuen til
finansiering af bl.a. indlgsninger, investering i finansielle
instrumenter og betaling af omkostninger, hvorved en vis
gearing vil kunne opsta.
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Likviditetsstyringen i selskabet har til formdi:

e At monitorere, at selskabets mulighed for at
konvertere aktiver til kontanter — sammenholdt med
selskabets mulighed for tilbagekab af egne akfier —
matcher det fastsatte indlasningsloft.

e Atovervdge, at enindlgsning udscettes eller
suspenderes i overensstemmelse med vedtcegternes
bestemmelser herom.

Selskabet er genstand for passende overvagning med
henblik pd at sikre et tilstraekkeligt likviditetsniveau jf. det
fastsatte indlgsningsloft.

Der henvises til omtalen i note 7, hvor selskabets
veesentligste risikofaktorer er beskrevet.

Fremtidsudsigter

De langsigtede afkastforventninger for Bl
Erhvervsejendomme A/S modsvarer et investorafkast i
niveauet 3 % p.a. Bl Erhvervsejendomme A/S forventer et
resultat for 2024 svarende fil selskabets langsigtede
afkastforventninger. Resultatet er behceftet med
veesentlig usikkerhed, som beskrevet nedenfor.

Selskabets resultat vil variere fra ér til &r og afhcenger
primcert af den almindelige markedsudvikling, udviklingen
pd& det danske erhvervsejendomsmarked samt den
ejendomsportefglie, som selskabets obligationsinvestering
er eksponeret imod. | resultatforventningerne for 2024 er
forudsat ucendrede afkastkrav ved veerdianscettelse af
ejendomsportefalien.

Uscedvanlige forhold

Ledelsen vurderer, at der ikke er indfruffet uscedvanlige
forhold i regnskabsperioden, som har p&virket
indregningen og malingen.

Usikkerhed ved indregning eller mdling

Den veesentligste usikkerhed ved indregning og maling
knytter sig til fastscettelse af en korrekt dagsveerdi for
selskabets obligationsinvestering grundet illikviditet.
Afkastet af obligationen fglger afkastet af den
underliggende ejendomsportefalie. Elendomsaktiver er
illikvide aktiver, og en ekstern valuar udarbejder periodisk
en veerdianscettelse af ejendomsportefglien baseret pd
det skennede afkastkrav for hver enkelt ejendom,
markedslejeniveauet, drifts- og vedligeholdelsesbudgetter
myv. Vcerdianscettelsen af ejendomsportefalien foretages
sdledes med udgangspunkt i et skan foretaget af en
ekstern valuar. Obligationens dagsvecerdi opggres som
beskrevet i note 7.

Begivenheder efter statusdagen
Der er ikke indtruffet vaesentlige begivenheder af
betydning for arsrapporten efter 31. december 2023.

Redeggrelse for god selskabsledelse

| henhold til &rsregnskabslovens §107b skal alle
begrsnoterede selskaber i forbindelse med aflceggelse af
Arsrapporten afgive redegerelse for, om selskabet
efterlever Anbefalinger for god Selskabsledelse, og i de
tilfcelde, hvor selskabet afviger, foretage en ncermere
redeggarelse herfor. Anbefalinger for god Selskabsledelse
er tigeengelige pd Komitéen for god Selskabsledelses
hjemmeside https://corporategovernance.dk/.

Selskabet tror grundiceggende pd, at virksomheder, der vil
skabe langsigtet kapitaltilvaekst for aktioncererne, er dem,
der pd lang sigt er ansvarlige i deres forretningspraksis og
udgver god selskabsledelse.

Selskabets bestyrelse har med baggrund i selskabets
begrcensede stgrrelse og aktiviteter valgt helt eller delvist
at fravige konkrete punkter i Anbefalinger for god
Selskabsledelse. Det er bestyrelsens vurdering, af
afvigelserne er rimelige i forhold til selskabefts starrelse,
organisation og aktivitet.

Bestyrelsens samlede afrapportering i skemaform,
herunder forklaringer pd, at selskabet p& udvalgte
omrd&der har valgt helt eller delvist at fravige Anbefalinger
for god Selskabsledelse, fremgdr af hiemmesiden
https://bankinvest.dk/investering/publikationer/arsrapport
er/.

Samfundsansvar

Selskabet gnsker at fremme miligmcessige og sociale
karakteristika i henhold fil artikel 8 i EU’s forordning om
bceredygtighedsrelaterede oplysninger (Disclosure-
forordningen). Der henvises til Supplerende beretninger i
henhold til Disclosureforordningen pd side 25.

Selskabet har ikke nogen politik for samfundsansvar som
felge af, at selskabet alene foretager investeringer i
danske obligationer med eksponering mod
erhvervsejendomme, hvorfor der ikke vurderes at vcere
forhold ved investeringspolitikken, som indebcerer en
scerlig risiko for negativ pévirkning af miljz- og
klimaforhold, arbejdstagerrettigheder og
medarbejderforhold, menneskerettigheder, anfikorruption
og bestikkelse. Selskabets forretningsmodel er beskrevet i
ovenstdende afsnit "Selskabets vaesentligste aktiviteter”
pd side 8.
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Mal og politikker for den kensmcessige sammenscetning i ledelsen

5 -ars oversig

Bestyrelse
Samlet antal medlemmer
Underreprcesenteret ken i pct.

Selskabet har pd balancedagen en ligelig kansfordeling i bestyrelsen

Direktion
Samlet antal medlemmer

Selskabet har to eller faerre medlemmer pd avrige ledelsesniveauer

Selskabet har en ligelig kensfordeling i bestyrelsen, og de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer udgeres aktuelt

af tfre meend og en kvinde.

Selskabet har ikke andre ansatte end selskabets direktar og har derfor ikke udarbejdet en politik for at gge andelen af det

underreprcesenterede kan pd de gvrige ledelsesniveauer.

Kommunikation

Bl Erhvervsejendomme A/S tilstrceber at give
interessenterne det bedst mulige vurderingsgrundlag for
selskabets aktuelle status og fremtidige afkastmuligheder
gennem et hgjt informationsniveau samt en vedvarende
aktiv og &ben dialog med investorer og andre
inferessenter om selskabets gkonomiske og driftsmoessige
forhold og strategier.

Informationen tilrettelcegges i overensstemmelse med
Markedsmisbrugsforordningen, FAIF-lovgivningen samt
Nasdag Copenhagen A/S” retningslinjer og anbefalinger.

Bl Erhvervsejendomme A/S udsender regelmcessigt blandt
andet

Arsroppon‘er

Halvarsrapporter

Indre veerdi (dagligt)

Opdateret informationsdokument

Herudover udsendes efter behov anden information, der
kan have betydning for interessenternes vurdering af Bl
Erhvervsejendomme A/S.

Selskabets hjemmeside opdateres lgbende med
offentliggjort information.

Finanskalender 2024

Arsrapport 2023 15. marts 2024
Generalforsamling 17. april 2024
Halvarsrapport 2024 26. september 2024

Dataetik
Selskabet har ikke udarbejdet en politik for dataetik.

Databehandlingen i selskabet er begrcenset og
omhandler primcert data om selskabets investeringer.
Selskabet har ikke identificeret etiske problemstillinger i
relation fil databehandling og overholder naturligvis de fil
enhver tid gceldende regler for databeskyttelse.

Kapitalstruktur og ejerforhold
Selskabets aktiekapital udger DKK 2.981.373.900 fordelt pd
29.813.739 aktier & DKK 100.

Selskabets aktfier er omscetningspapirer, frit omscettelige
og noteret pd Nasdag Copenhagen A/S under barsens
AlF-segment.

Aktierne skal noteres pd navn i selskabets ejerbog.

Ingen aktier har scerlige rettigheder, og pd selskabets
generalforsamling giver hvert aktiebelgb pd DKK 100 en
stemme.
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Regler for cendring af vedtaegter

Selskabets vedtocegter kan cendres ved en
generalforsamlingsbeslutning i overensstemmelse med
selskabslovens §§ 106 og 107, og beslutningen skal
filtrcedes af mindst 2/3 sdvel af de afgivne stemmer som
af den pd generalforsamlingen repreesenterede
stemmeberettigede aktiekapital.

Regler for udpegning og udskiftning af bestyrelsen
Selskabets bestyrelse bestdr af 3-5 medlemmer, der
veelges for et &r ad gangen pa selskabets drlige
generalforsamling. Genvalg kan finde sted.

Aktioncerers indlgsningsret og egne aktier

Bestyrelsen skal pd en aktioncers forlangende indizse
vedkommende aktioncers akfier i selskabet ved kontant
udbetaling jf. vedtoegtemes pkt. 7. Safremt en aktioncer
begcerer sig indigst, er bestyrelsen berettiget til at afvise
indlgsningen mod til gengceld at lade selskabet kabe
aktioncerens aktier.

Bestyrelsen er bemyndiget til i perioden indtil 27. april 2028
pa selskabets vegne at erhverve egne aktier pd indtil 50 %
af selskabets aktiekapital. Vederlaget for aktierne ma ikke

afvige fra den kursvcerdi med omkostningsfradrag, der
kan opgeares i henhold til vedtcegterne.

Kgb af egne aktier som alternativ til en nedscettelse af
aktiekapitalen ved indigsning kan kun finde sted i det

omfang, bestyrelsens bemyndigelse til keb af egne aktier
ikke overskrides. Ved kgb af egne aktier som alternativ fil
en nedscettelse af aktiekapitalen ved indigsning, skal den
udtrcedende aktioncer stilles lige s& godt, som hvis der var

gennemfert en nedscettelse af aktiekapitalen. Der er i
regnskabsdret foretaget kab af egne aktier i forbindelse
med indlgsning af investorer i selskabet.

Bestyrelsens befgjelser til at forhgje aktiekapitalen
Bestyrelsen er bemyndiget til ad en eller flere gange at
forhgje selskabets aktiekapital med indtil nominelt DKK
5.000.000.000 uden fortegningsret for de eksisterende

aktioncerer. Tegning skal ske ved kontant indbetaling og
kapitalforhajelsen kan gennemfares til en kurs der svarer til

den seneste beregnede indre veerdi eller hgjere.
Bemyndigelsen er gceldende indfil 27. april 2028.

Veesentlige aftaler med ledelsen

Der er ikke indgdet scerlige aftaler med selskabets ledelse.

Veesentlige aftaler, der cendres eller udigber, hvis
kontrollen med selskabet cendres

Der er ikke indgdet scerlige aftaler med selskabets ledelse

eller andre parter, som er betinget af selskabets
aktioncersammenscetning.

Aktioncerer med 5 % eller mere af aktiekapitalen eller
stemmerettighederne
Selskabet har registreret falgende:

Aktioncerer med 5 % eller mere af aktiekapitalen

Bl Management A/S 5-9.99 %
Spar Nord Bank A/S 5-9.99 %
Investeringsforeningen Jyske Portefalie 10-14,99 %
Bl Erhvervsejendomme A/S 25-33,32 %

Akfioncerer med 5 % eller mere af stemmerettighederne

Bl Asset Management

Fondsmceglerselskab A/S 5-9.99 %
Spar Nord Bank A/S 5-9,99 %
Jyske Invest Fund Management A/S 10-14,99 %
Bl Erhvervsejendomme A/S 25-33,32 %
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Bestyrelse og direktion

Bestyrelsen bestdr af 3-5 medlemmer og veelges for et ar
ad gangen pa selskabets arlige generalforsamling.
Selskabet kan oplyse falgende om bestyrelses- og
direktfionsmedlemmerne.

Bestyrelsen har identificeret en roekke kompetencer, som
bestyrelsen bgr have adgang fil for at kunne udfare sine
opgaver bedst muligt, scerligt indsigt i og erfaring med
investeringsbranchen, herunder alternative investeringer
generelt og ejendomsmarkedet specifikt, investor
relations, juridiske forhold, projektledelse, finansielle
forhold, risiko- og compliance samt bgrsforhold.
Bestyrelsen vurderer at have adgang fil de relevante
kompetencer gennem bestyrelsesmedlemmernes
individuelle kompetencer, advisory board samt selskabets
forvalter.

Bestyrelse

Lars Bo Bertram (fedt 1962), formand
Tiltrddt 7. februar 2022

Adm. Direkter, Bl Holding A/S
Direktar, Bl Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S
Direkter, Bertram Holding ApS

Bestyrelsesformand:
Kapitalforeningen Kl
Kapitalforeningen Unite |l
Bl Boligejendomme A/S

Neestformand:
Bl Management A/S

Bestyrelsesmedlem:
Investering Danmark
Hesse-Ragles Fond
SOS Bgrnebyerne

Andrea Panzieri (fedt 1968), ncestformand
Tiltr&dt 7. februar 2022

Direktar, Bl Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S

Bestyrelsesformand:
A/S Bl Biomedical Venture Annex Komplementar
K/S Bl Biomedical Venture IV

Ncestformand:
Bl Boligejendomme A/S

Nicolai Reinhold Hyviid (fedt 1977)
Tiltrddt 7. februar 2022

Head of Legal & Compliance, Bl Holding A/S

Bestyrelsesmedlem:

Bl Boligejendomme A/S
BI SICAV (Luxembourg)
Kapitalforeningen Unite I
Kapitalforeningen Kl

Anette Charnouby (fedt 1963)
Tiltrddt 7. felruar 2022

Head of Product & Client Management, Bl Asset
Management Fondsmaeglerselskab A/S

Bestyrelsesformand:
BI SICAV (Luxembourg)

Necestformand:
Kapitalforeningen Unite I
Kapitalforeningen Kl

Bestyrelsesmedlem:
Bl Boligejendomme A/S

Direktion

Ole Mikkelsen (fedt 1964)
Tiltr&dt 7. februar 2022

Direkter:

Bl Boligejendomme A/S
NTR Holding A/S

NTR Invest A/S

N.T. Rasmussen Invest ApS

Bestyrelsesmedlem:
Civilingenigr N.T. Rasmussens Fond
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Arsregnskab

Resultatopgerelse og totalindkomstopgerelse

Note t.kr. 2023 2022
3 Udgifter fra investeringsvirksomhed -319.072 -251.768
Resultat af investeringsvirksomhed -319.072 -251.768

4 Udgifter til personale og administration -47.877 -60.686
Arets resultat -366.949 -312.454
Totalindkomst -366.949 -312.454

Der har ikke veeret transaktioner i anden totalindkomst

Fordeles sdledes:

Overfert resultat -366.949 -312.454

Resultat pr. aktie

Gennemsnitlig antal akfier (stk.) 30.990.243 32.755.000

Gennemsnitlig antal egne aktier (stk.) -3.804.294 -14.845
27.185.949 32.740.155

Indtjening pr. aktie (kr.) -13,5 -9.5

Udvandet indtjening pr. aktie (kr.) -13,5 -9.5
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Balance

Note t.kr. 2023 2022
Aktiver
5,7 Andre vcerdipapirer og kapitalandele 4.764.832 7.167.791
Langfristede aktiver 4.764.832 7.167.791
Likvide beholdninger 0 24.615
Kortfristede aktiver i alt 0 24.615
Aktiver i alt 4.764.832 7.192.406
Passiver
6 Aktiekapital 2.981.374 3.275.500
Overkurs ved emission 0 3.644.392
Overfort totalindkomst 1.738.007 257.980
Egenkapital i alt 4.719.381 7.177.872
7 Geeld til kreditinstitutter 35.684 0
Anden gceld 9.767 14.534
Kortfristede forpligtelser i alt 45.451 14.534
Forpligtelser i alt 45.451 14.534
Passiver i alt 4.764.832 7.192.406

Anvendt regnskabspraksis

Veoesentlige regnskabsmeaessige skan, forudscetninger og vurderinger
Finansielle risici og finansielle instrumenter

Eventualposter m.v.

Ncertstdende parter

Pantscetninger

Begivenheder efter balancedagen

Segmentoplysninger

Nagletalsdefinitioner
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Egenkapitalopgerelse

t.kr. Aktiekapital Overkurs ved Overfort I alt
emission totalindkomst
Egenkapital 1. januar 2023 3.275.500 3.644.392 257.980 7.177.872
Kgb af egne aktier -2.091.542 -2.091.542
Kapitalnedscettelse -294.126 294.126 0
Overfarsel -3.644.392 3.644.392 0
Totalindkomst 2023 -366.949 -366.949
Egenkapital 31. december 2023 2.981.374 0 1.738.007 4.719.381
Egenkapital 1. januar 2022 3.275.500 3.644.392 625.946 7.545.838
Kgb af egne aktier -55.512 -55.512
Totalindkomst 2022 -312.454 -312.454
__Egenkapital 31. december 2022 3.275.500 3.644.392 257.980 7.177.872

Selskabet har valgt at overfgre de frie reserver under "Overkurs ved emission” til "Overfert totalindkomst”, s& de frie reserver

under egenkapitalen alle fremgadr af den samme egenkapitalpost.

Pengestremsopgerelse

t.kr. 2023 2022
Periodens resultat -366.949 -312.454
Tilbagefart veerdiregulering af obligationer 317.206 250.221
Andringer i anden geceld -4.767 13.982
Betalte renter 1.866 1.548
Pengestrem fra driftsaktivitet -52.644 -46.704
Salg af andre veerdipapirer og kapitalandele 2.085.753 124.157
Pengestrem fra investeringsaktivitet 2.085.753 124.157
Kgb af egne aktier -2.091.542 -55.512
Betalte renter -1.866 -1.548
Pengestrem fra finansieringsaktivitet -2.093.408 -57.060
Zndringer i likvide beholdninger -60.299 20.394
Likvider primo 24.615 4.221
Likvider ultimo -35.684 24.615
Likvide beholdninger 0 24.615
Traek p& driftskredit -35.684 0
Likvider ultimo -35.684 24.615
Kreditfaciliteter 450.000 450.000
Finansielle reserver 414.316 474.615
Pengesiremme fra drift pr. aktie -1,9 -1,4
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Nofter

1. Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Bl Erhvervsejendomme A/S aflcegges i
overensstemmelse med lovgivningens krav, herunder
IFRS® Accounting Standards som godkendt af EU og
yderligere krav i lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde samt Aarsregnskabsloven.

Arsrapporten er omfattet af arsregnskabslovens
bestemmelser for klasse D-virksomheder.

Anvendt regnskabspraksis er ucendret i forhold fil
Arsrapporten for foregdende ar.

Alle relevante IFRS-standarder gceldende ultimo
regnskabsdret er anvendt ved regnskabsafloeggelsen.

Selskabet har implementeret de standarder og
fortolkningsbidrag, der tradte i kraft i EU i 2023. Ingen af
disse har pdavirket indregningen og malingen i 2023 eller
forventes at pdvirke selskabet.

Nye regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag som farst
treeder i kraft i senere regnskabsdr implementeres i takt
med, at de bliver obligatoriske, og ingen af disse forventes
at pavirke selskabet veesentligt.

Grundlag for udarbejdelsen

Arsroppor’ren prcesenteres i danske kroner og afrundes il
ncoermeste 1.000 kr. Den anvendte regnskabspraksis, som
er beskrevet nedenfor, er anvendt konsistent i
regnskabsaret.

Udtalelse om going concern

Bestyrelse og direktion har i forbindelse med
regnskabsafloeggelsen vurderet, hvorvidt det er
velbegrundet, at going concern forudscetning lcegges fil
grund. Bestyrelse og direkfion har konkluderet, at der ikke
pa regnskabsafloeggelsestidspunktet er faktorer, der giver
anledning fil tvivl om, hvorvidt selskabet kan og vil
fortscette driften mindst frem til nceste balancedag.
Konklusionen er foretaget p& baggrund af kendskab fil
selskabet, de skannede fremtidsudsigter og de
identificerede usikkerheder og risici, der knytter sig hertil,
herunder forventningerne til likviditetsudviklingen og
udviklingen i kapitalgrundiaget m.v. filstedevcoerende
kreditfaciliteter med tilherende kontraktlige og forventede
forfaldsperiode samt betingelser i @vrigt. Det anses séledes
for rimeligt, sagligt og velbegrundet at lcegge going
concern forudscetningen til grund for
regnskabsafloeggelsen.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at
fremtidige gkonomiske fordele vil tilfalde selskabet, og
aktivets vaerdi kan males pdlideligt.

Forpligtigelser indregnes i balancen, ndr det er
sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd
selskabet, og forpligtigelsens veerdi kan males pdlideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtigelser til
dagsveerdi, som normalt svarer kostpris. Efterfalgende
mdles aktiver og forpligtelser som beskrevet for hver enkelt
regnskabspost.

Ved indregning og maling tages hensyn til gevinster, tab
og risici, der fremkommer, inden arsrapporten aflcegges,
og som be- eller afkreefter fornold, der eksisterede p&
balancedagen.

Indtcegter indregnes i totalindkomstopgerelsen i takt med
at de indfjenes, herunder indregnes vecerdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtigelse, der males til dagsveerdi
eller amortiseret kostpris.

Resultatopgerelsen og totalindkomstopgerelse

Resultat af investeringsvirksomhed

Resultat af investeringsvirksomhed omfatter realiserede og
urealiserede kursgevinster og kurstab p& veerdipapirer
samt renteindtcegter og —udgifter vedrarende
veerdipapirer og bankindestdender.

Obligationen er ikke baseret pd tilbagebetaling af
hovedstol og fast rente, men afkastet er baseret pd
performance i de underliggende akfiver, hvorfor den
dagsveerdimdles over resultatopgarelsen.

Udgifter til personale og administration
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger fil
administration.

Skat af drets resultat

Selskabets aktioncerer er omfattet af
aktieavancebeskatningslovens §19. Selskabet er derfor
ikke et selvstcendigt skattesubjekt og indkomsten
beskattes pd aktioncerniveau.

Balancen

Vcerdipapirer og kapitalandele

Selskabets voerdipapirer, der bestdr af unoterede
obligationer, proesenteres under langfristede aktiver.
Unoterede obligationer indregnes og males p&
handelsdagen til dagsvecerdi ved farste indregning og
mdles efterfglgende til dagsveerdi. Dagsveerdien
revurderes pd& baggrund af veerdianscettelsesmodellen
beskrevet i note 7.
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Andringer i dagsveerdien indregnes i resultatopgerelsen
under regnskabsposterne " Indtcegter fra
investeringsvirksomhed/Udgifter fra
investeringsvirksomhed."

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestdender i
pengeinstitutter.

Egenkapital

| forbindelse med aktfioncerernes ret fil indlgsning af aktier
kan selskabet opkabe og besidde egne aktier. Kostprisen
pd den eventuelle beholdning af egne aktier ved
regnskabsdrets udiglb modregnes under reserverne.
Selskabet opfylder betingelserne i IAS 32 afsnit 16A og 16B
og indregner nettoformuen som egenkapital i henhold
hertil.

Forpligtelser
Forpligtelser mdles til amortiseret kostpris, hvilket
scedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Pengestremsopgerelse

Pengestremsopgerelsen viser selskabets pengestramme
for éret fordelt pd& driftsaktivitet, investeringsaktivitet og
finansieringsaktivitet for éret, arets forskydning i likvider
samt likvider ved drets begyndelse og afslutning.

Pengestramme fra driftsaktivitet

Pengestramme fra driftsaktivitet opgares som Arefts resultat
reguleret for ikke-kontante driftsposter og cendring i
driftskapital.

Pengestremme fra investeringsaktivitet

Pengestramme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i
forbindelse med keb og salg af veerdipapirer indregnet
under langfristede aktiver.

Pengestremme fra finansieringsaktivitet
Pengestramme fra finansieringsakftivitet omfatter
cendringer i starrelse eller sammenscetning af
selskabskapital og omkostninger forbundet hermed.

2. Vceesentlige regnskabsmcessige skan, forudscetninger og vurderinger

Den veesentligste usikkerned ved indregning og maling knytter sig til fastscettelse af en korrekt dagsveerdi for selskabets
obligationsinvestering grundet illikviditet. Obligationens dagsvcerdi opgeres som beskrevet i note 7. Markedet for
erhvervsejendomme er fortsat pdvirket af usikkerhed om den makrogkonomiske udvikling, herunder konjunktur-, rente- og
inflationsudviklingen. Ledelsen vurderer p& baggrund af drgftelser med den eksterne valuar, at afkastkravet generelt er
forgget i lgbet af regnskabsdret, og som konsekvens heraf er veerdien af ejendomsportefglien samlet set nedskrevet.
Klimarisici og -faktorer vurderes ikke at have haft en direkte effekt pd udviklingen i de bagvedliggende ejendommes veerdi

og deraf afledt p& obligationsinvesteringernes vaerdi.

3. Udgifter fra investeringsvirksomhed

t.kr. 2023 2022
Realiseret kurstab obligationer -115.357 -2.042
Urealiseret kurstab obligationer -201.849 -248.178
Renteudgifter pengeinstitutter -1.866 -1.548
1 alt -319.072 -251.768
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4. Udgifter til personale og administration

t.kr. 2023 2022
Direktionens vederlag 463 485
Lgnsumsafgift mv. 72 87
Leni alt 535 572
@vrige administrationsudgifter 47.342 60.114
| alt 47.877 60.686
@vrige administrationsudgifter omfatter

Honorar for lovpligtig revision fil generalforsamlingsvalgt revisor 76 68
Andre honorarer til generalforsamlingsvalgt revisor 0 0
Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor i alt 76 68
Depositar 1.234 1.405
Forvaltningshonorar 43.687 56.342
Andre omkostninger 2.345 2.299
| alt 47.342 60.114

Selskabets direkter er selskabets eneste ansatte. Bestyrelsen aflennes af Bankinvest-koncernen, og selskabets betaling herfor
er indeholdt i forvaltningshonoraret. Ingen i selskabets ledelse eller vaesentlige risikotager, som omfatter selskabets direkter,
er variabelt aflennet.

| henhold til lovgivningen skal der gives oplysninger om visse aflanningsmcessige forhold hos forvalteren. Ved oplysning om
aflznningen til selskabet skal der ske en allokering af Iznsum mv. Allokeringen er opgjort p& baggrund af en ligelig fordeling
af lIsnsummer pd& de forvaltede UCITS og AlFere med udgangspunkt i de opkraevede honorarer. Forvalteren har 29 ansatte.
Af den samlede lgnsum kan 1.203 t.kr. allokeres til fast lan og der er udbetalt 14 t.kr. i variabel lan. Den samlede lgnsum
allokeret til ledelsen udgar 148 t.kr. og til ansatte med voesentlig indflydelse pd risikoprofilen 153 t.kr.

Oplysninger om aflgnning fremgar af arsrapporten for 2022 for Bl Management A/S note 7 side 16.

5. Andre vcerdipapirer og kapitalandele

t.kr. 2023 2022
Investering i danske obligationer (unoterede) 4.764.832 7.167.791
| alt 4.764.832 7.167.791
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6. Aktiekapital

2023 2022 2023 2022

Nominelt, t.kr. Antal aktier

Aktiekapital, primo 3.275.500 3.275.500 32.755.000 32.755.000
Kapitalnedscettelse -294.126 0 -2.941.261 0
Aktiekapital, ultimo 2.981.374 3.275.500 29.813.739 32.755.000

Aktiekapitalen er i 2023 nedsat med 294.126 t.kr. ved annullering af egne aktier og bestdr pr. 31. december 2023 af

29.813.739 aktier a DKK 100. Ingen aktier har scerlige rettigheder.

Beholdning af egne aktier (stk.)

Egne akfier, primo 246.295 0
Periodens kab 10.045.804 246.295
Annulleret ved kapitalnedscettelse -2.941.261 0
Egne aktier, ultimo 7.350.838 246.295
| procent af aktiekapitalen 24,7 0,8

Periodens kgb af egne aktier er gennemfart som alternativ
fil en nedscettelse af aktiekapitalen ved indlgsning, og
bestyrelsen forventer at stille forslag om annullering aof
selskabets beholdning af egne aktier ved udgangen af
2023 pd selskabets ordincere generalforsamling.

Bestyrelsen er bemyndiget til ad en eller flere gange at
forhgje selskabets aktiekapital med indtil nominelt DKK
5.000.000.000 uden fortegningsret for de eksisterende
aktioncerer. Bemyndigelsen er gceldende indtil 27. april
2028. Bestyrelsen skal pd en aktioncers forlangende
indlgse vedkommende aktioncers aktier i selskabet ved
kontant udbetaling jf. vedtcegternes pkt. 7. Selskabet
opfylder betingelserne i IAS 32 afsnit 16A og 16B og
indregner nettoformuen som egenkapital i henhold hertil.
Bestyrelsen er bemyndiget fil i perioden indtil 27. april 2028
pd selskabets vegne at erhverve egne aktier pd indtil 50 %

7. Finansielle risici og finansielle instrumenter

Kategorier of finansielle instrumenter

af selskabets aktiekapital. Vederlaget for aktierne ma ikke
afvige fra den kursveerdi med omkostningsfradrag, der
kan opgeres i henhold fil vedtcegterne.

S&fremt en aktioncer begcerer sig indlgst, er bestyrelsen
berettiget il at afvise indlgsningen mod til gengceld at
lade selskabet kabe aktioncerens aktier med henblik p&
senere videresalg eller efterfalgende nedscettelse af
aktiekapitalen. Kgb af egne aktier som alternativ til en
nedscettelse af aktiekapitalen ved indlgsning kan kun
finde sted i det omfang, bestyrelsens bemyndigelse fil kab
af egne akfier ikke overskrides. Ved keb af egne aktier
som alternativ fil en nedscettelse af aktiekapitalen ved
indlgsning skal den udtrcedende aktioncer stilles lige s&
godt, som hvis der var gennemfgrt en nedscettelse af
aktfiekapitalen.

t.kr. 2023 2022
Andre vcerdipapirer og kapitalandele 4.764.832 7.167.791
Finansielle aktiver, der males til dagsvcerdi via resultatopggrelsen 4.764.832 7.167.791
Likvide beholdninger 0 24.615
Finansielle aktiver, der males til amortiseret kostpris 0 24.615
Geeld fil kreditinstitutter 35.684 0
Anden gceld 9.767 14.534
Finansielle forpligtelser, der males til amortiseret kostpris 45.451 14.534
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Dagsvcerdihierarki for finansielle instrumenter, der males til dagsvcerdi via resultatopgerelsen

t.kr. Niveau | Niveau Il Niveau llI | alt

2023

Andre vcerdipapirer og kapitalandele 0 4.764.832 4.764.832

Finansielle akfiver, der males til

dagsveerdi via resultatopgerelsen 0 4.764.832 4.764.832

2022

Andre veerdipapirer og kapitalandele 0 7.167.791 7.167.791

Finansielle aktiver, der males til

dagsvcerdi via resultatopgerelsen 0 7.167.791 7.167.791
Afstemning niveav lll dagsveerdimalinger

t.kr. 2023 2022

Dagsvcerdi, primo 7.167.791 7.542.169

Kagb, eksklusiv transaktionsomkostninger -2.085.753 -124.157

Gevinst/tab ifglge totalindkomstopggrelsen -317.206 -250.220

Dagsvcerdi, ultimo 4.764.832 7.167.791

Gevinst/tab ifelge totalindkomstopgerelsen

Realiseret vaerdiregulering -115.357 -2.042

Urealiseret veerdiregulering -201.849 -248.178

Gevinst/tab ifglge totalindkomstopgerelsen -317.206 -250.220

Ovenfor vises klassifikationen af finansielle instrumenter,
der mdles til dagsveerdi opdelt i henhold fil
dagsveerdihierarkiet:

. Noterede priser i et aktivt marked for samme type
instrument (niveau )

e Nofterede priseri et aktivt marked for lignende aktiver
eller forpligtelser eller andre
veerdianscettelsesmetoder, hvor alle vaesentlige input
er baseret pd observerbare markedsdata (niveau 1)

e Vcerdianscettelsesmetoder, hvor eventuelle
veesentlige input ikke er baseret observerbare
markedsdata (niveau lll)

Dagsvcerdiregulering af unoterede obligationer
Selskabet investerer i en unoteret obligation udstedt af
PFA DK Core Erhverv | K/S med eksponering mod en
portefglie bestdende af udlejede danske
erhvervsejendomme forvaltet af PFA.

Med udgangspunkt i den beskrevne regnskabspraksis har
ledelsen foretaget falgende regnskabsmaessig vurdering.
Mdaling af obligationens dagsveoerdi er baseret pd
modtagne oplysninger om veerdianscettelsen af den
bagvedliggende ejendomsportefglje. Til brug for at sikre
en lgbende korrekt veerdifastscettelse af

ejendomsportefglien foretager en uafhcengig ekstern
valuar pd kvartalsmeessig basis en vurdering af hver enkelt
ejendoms veerdi med afscet i seneste budget og
regnskab for den forgangne periode. Denne vurdering
suppleres af information om markedsprisen pd handlede
ejendomme af lignende kvalitet i samme geografiske
omréde.

Den bagvedliggende ejendomsportefalie males til
dagsveerdi p& grundlag af en afkastbaseret model.
Dagsvcerdien reproesenterer det belgb, som den enkelte
ejendom vurderes at ville kunne scelges til p&
balancedagen fil en uafhcengig kaber.

Ved opgerelse af afkastet for de enkelte ejendomme
tages udgangspunkt i forventede lejeindtcegter ved fuld
udlejning af ejendommen. Forventede drifts-,
administrations- og vedligeholdelsesomkostninger
fratrcekkes. Den herefter beregnede vcerdi korrigeres for
indregnet tomgangsleje for en passende periode samt
forventede omkostninger til aptering og starre
vedligeholdelsesarbejder m.m. ligesom forudbetalt husleje
tillcegges.

Ved beregningen af vaerdien anvendes et afkastkray,
som fastscettes for den enkelte ejendom pé& grundlag aof
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gceldende markedsforhold pd balancedagen for den

pdgceldende ejendomstype, ejendommens beliggenhed,

lejernes bonitet m.m., sGledes af afkastkravet vurderes at
afspejle markedets aktuelle afkastkrav pd tilsvarende
ejendomme. Afkastsatserne er fastsat pd baggrund af
ekstern mceglers bedgmmelse af markedsniveauet.

Den regnskabsmcessige veerdi af ejendomsportefglien
pavirkes af flere faktorer, hvor en af de voesentligste
faktorer er det fastsatte afkastkrav til de enkelte
ejendomme. Det gennemsnitlige afkastkrav pr. 31.
december 2023 14 i niveauet 4,8 % (2022: 4,5 %), og det
estimeres, at en stigning i afkastkravet pd& 0,25% vil
reducere selskabets egenkapital og resultat med DKK 255
mio., svarende fil 5,4 %.

En anden vcesentlig faktor for den regnskabsmaessige
veerdi af ejendomsportefglien er de realiserede
lejeindtcegter samt markedslejeniveauet for de enkelte
ejendomme. Det estimeres, at et fald i de redliserede
lejeindtcegter samt markedslejeniveauet pd 5 % ligeledes
vil reducere selskabets egenkapital og resultat med 5 %,
svarende til DKK 238 mio.

Udlejningsprocent er pdvirket af, at flere ejendomme er
under ombygning til flerbrugerkontorer. Tomgangen er
dog reduceret til 10,4 % ultimo 2023 mod 11,0 % ultimo
2022.

Politik for styring af finansielle risici

Selskabets overordnede investeringspolitik og risikoprofil
fremgadr af vedtcegterne og kan derfor kun cendres ved
at fglge proceduren for en vedtcegtscendring.

Selskabet placerer sine midler i finansielle instrumenter
med eksponering mod erhvervsejendomme samt dermed
forbundne akfiviteter.

Selskabet kan placere op til 10 % af sine midler i finansielle
instrumenter, der ikke opfylder ovenstdende kriterier.
Selskabet md ikke optage langfristede I1&n. Selskabet kan
optage I&n pd hajst 10 % af formuen for at indlgse
aktioncerer, for at udnytte tegningsretter, herunder il
investering i finansielle instrumenter i overensstemmelse
med investeringspolitikken, eller til midlertidig finansiering
af indgdede handler eller deekning af omkostninger.
Hermed kan der opstd en begreenset gearing af investors
midler.

Formdlet med den begreensede gearing er primeert at
sikre investors indlgsningsret, da der kan vcere en periode
mellem, at en investor gnsker at blive indlgst, og selskabet
far realiseret sine aktiver. Den begraensede gearing giver
ogsd mulighed for, at selskabet i stedet for at realisere
aktiver kgber aktierne og derved giver mulighed for, at

andre investorer kan kgbe aktier af selskabet. Den mulige
gearing ger, at investors eksponering kan veere lidt hgjere
end den investerede formue og dermed kan der voere en
begrcenset gget markedsrisiko. Ultimo regnskabsperioden
var der trukket DKK 36 mio. p& kreditfaciliteten.

Forpligtelse til tilbagesalg af obligationer
Obligationsudstederen har ret fil at kgbe obligationerne
tilbage fra selskabet til den valuarberegnede indre veerdi
(NAV) af obligationen.

Generelle risikofaktorer

Enkeltlande:

Ved investering i veerdipapirer i et enkelt land, er der risiko
for, at det finansielle marked i det pdgceldende land kan
blive udsat for specielle politiske eller reguleringsmaessige
tiltag. Desuden vil markedsmcessige eller generelle
gkonomiske forhold i landet, herunder ogsd udviklingen i
landets valuta og rente, p& pdvirke investeringernes voerdi

Ejendomsspecifikke forhold:

Vcerdien af en eller flere af de erhvervsejendomme, der
er eksponering mod, kan svinge mere end det samlede
erhvervsejendomsmarked og kan derved give et afkast,
som er meget forskelligt fra markedets. Forskydninger p&
udlejningsmarkedet samt lovgivningsmcessige,
konkurrencemcessige, markedsmcessige og
likviditetsmcessige forhold vil ligeledes kunne pdavirke
veerdien af selskabets investeringer.

Likviditet:

Investering i erhvervsejendomme skal betragtes som en
illikvid investering. Da selskabet investerer i finansielle
instrumenter med eksponering mod erhvervsejendomme,
vil disse instrumenter ogsd veere illikvide, og selskabet kan
derfor have begrcensede muligheder for at konvertere
aktiverne til kontanter. Selskabet har af denne grund
fastsat et manedligt indigsningsloft p& 2 % eller
sammenlagt et indlgsningsloft pd 5 % af selskabets formue
inden for en fre maneders periode, hvorfor der er tale om
en illikvid investering.

Bestyrelsen kan forlange en indigsning udsat, s&
indlgsningsprisen fastscettes efter, at selskabet har
realiseret de fil indlgsningen ngdvendige aktiver.
Bestyrelsen kan desuden beslutte, at en indlgsning
suspenderes, bl.a. hvis der rejses berettiget tvivl om
veerdianscettelsen, eller hvis der ikke kan opgeres en
forsvarlig indlgsningspris.

Det betyder, at det ikke er sikkert, at investor kan scelge
sine akfier, nar det gnskes. Ligeledes kan den kurs, hvortil
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et salg kan finde sted, muligvis vcere markant under den
indre veerdi i selskabet.

Selskabet tilstroeber altid at have tilstroekkeligt med
likviditet fil, at kunne opretholde normal drift. Honorering
af investorer, som gnsker at lade sig indlgse, finansieres
primcert ved filbagesalg af obligationer til
obligationsudsteder, hvilket kan ske, hvis visse betingelser
er opfyldt og med et kursfradrag. Likviditetsbehov til

opretholdelse af normal drift udger DKK 39 mio. p.a. pr. 31.

december 2023. Selskabet havde pr. 31. december 2023
likvide beholdninger og uudnyttede traekningsrettigheder
pa kreditfaciliteter p& DKK 414 mio. Kreditgiver kan opsige
faciliteten med 12 mdaneders varsel til udgangen af en
mdned. En maksimal udnyttelse af kreditfaciliteten
vurderes at pdvirke selskabets resultat og egenkapitall
negativt med DKK 19,7 mio. p.a. Det er ledelsens
vurdering, at selskabet har et forsvarligt
likviditetsberedskab.

Kredit- og modpartsrisiko:

Aftaler vedrgrende afledte finansielle instrumenter indgds
ofte med en eller flere modparter, hvorfor der foruden en
eventuel markedsrisiko ligeledes er en modpartsrisiko i
form af risikoen for, at modparten ikke kan opfylde sine
forpligtelser i henhold til den indgdede aftale, og at der
ikke er stillet tilstraekkelig sikkerhed for opfyldelsen.
Modpartsrisiko er séledes risikoen for at lide et finansielt
tab som felge af en modparts misligholdelse af sine
betalingsforpligtelser.

Selskabet har en modpartsrisiko pd udstederen af
selskabets obligationsinvestering, som vurderes som
veerende lav.

Placering af selskabets kontante beholdninger i Sydbank
A/S medfgrer ogsé& en modpartrisiko, som vurderes som
meget lav.

Hcendelsesrisiko:

| scerlige situationer, som for eksempel finanskrisen i 2008-
2009, kan de finansielle markeder blive pdvirket meget
betydeligt og over en lcengere periode. En s&ddan

8. Eventualposter m.v.

Selskabet har ingen eventualaktiver eller eventualforpligtelser.

udvikling vil typisk ogs& pdavirke ejendomsmarkedet og
dermed ogsd kunne pdvirke selskabet negativt.

Bceredygtighedsrisici:

Ved bceredygtighedsrisiko forstés en miligmaessig, social
eller ledelsesmcessig begivenhed eller omstcendighed
("ESG-risiko”), som, hvis den opstdr, kunne have faktisk
eller potentiel veesentlig negativ indvirkning pd& veerdien
af en investering.

Selskabet integrerer ikke baeredygtighedsrisici i
investeringsbeslutningerne. Selskabet investerer
udelukkende i et eller f& aktiver, hvis risikoprofil ikke
afhcenger af bceredygtighedsrisici. Det skyldes bl.a., at
data for beeredygtighedsrisici ikke er tilgaengelig for disse
typer af aktiver. Det er derfor heller ikke muligt at beskrive
resultaterne af de sandsynlige indvirkninger af
bceredygtighedsrisici pd afkastet.

Scerlige risici ved erhvervsejendomsprodukter

Udlejningsrisiko:

Det er ikke garanteret, at de erhvervsejendomme, der er
eksponering mod, kan udlejes ligesom starrelsen af
lejeindtcegten heller ikke er garanteret. Desuden er der
ogsd en risiko for, at lejermne ikke kan betale. En cendring af
udlejningsforhold kan have en negativ indvirkning p&
investeringernes afkast.

Prisfastscettelsesrisiko:

Ejendomsaktiver er illikvide akfiver og pd trods af, af
veerdifastscettelsen af ejendomsaktiverne normailt
bestemmes af uafhcengige valuarer mé den betragtes
som subjektiv. Der vil oftest ikke vaere daglig
prisfastscettelse p& ejendomsaktiver. Da selskabet
investerer i finansielle instrumenter med eksponering mod
ejendomsmarkedet og dermed illikvide aktiver uden
daglig veerdianscettelse, vil selskabets indre veerdi veere
baseret pd den senest offentliggjorte veerdi af aktiverne
og denne veerdi kan veere offentliggjort med vcesentlig
tidsforskydning.
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9. Nceristdende parter

Selskabets ncertstdende parter omfatter selskabets bestyrelse og direktion samt forvaltningsselskabet Bl Management A/S og
dettes sgsterselskab Bl Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S, hvor der er indgdet henholdsvis forvaltningsaftale og
rddgivningsaftale med.

Transaktioner mellem ncertstdende parter sker p& markedsvilkar. Der er i regnskabsdret alene betalt forvaltningshonorar pé
43.687 t.kr. til Bl Management A/S. Aflanning af bestyrelsen er indeholdt i dette honorar. Der er ikke udbetalt honorarer,
vederlag eller foretaget transaktioner med selskabets bestyrelse og direktion ud over hvad der fremgdr af note 4.

Aktioncerer med 5 % eller mere af akfiekapitalen

Bl Management A/S 5-9.99 %
Spar Nord Bank A/S 5-9,99 %
Investeringsforeningen Jyske Portefalje 10-14,99 %
Bl Erhvervsejendomme A/S 25-33,32 %

Aktioncerer med 5 % eller mere af stemmerettighederne

Bl Asset Management

Fondsmaeglerselskab A/S 5-9,99 %
Spar Nord Bank A/S 5-9,99 %
Jyske Invest Fund Management A/S 10-14,99 %
Bl Erhvervsejendomme A/S 25-33,32 %

10. Pantscetninger
Til sikkerhed for enhver forpligtelse, som selskabet matte f& over for Sydbank A/S, er der ydet pant i selskabets
obligationsbeholdning svarende fil en veerdi p& nominelt DKK 1,2 mia. samt kontant indestdende.

11. Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrddt forhold, som pdvirker vurderingen af érsrapporten.

12. Segmentoplysninger
Selskabets har et segment, som bestdr af investeringer i finansielle instrumenter med eksponering mod erhvervsejendomme.

13. Nogletalsdefinitioner
Soliditetsgrad
Egenkapital i procent af aktiverne p& balancedagen.

Investorafkast
Zndringen i indre vcerdi pr. aktie i forhold til indre voerdi pr. akfie primo omregnet fil procent.

Pengestremme fra drift pr. aktie
Pengestrem fra driftsaktivitet i procent af det gennemsnitlige aktier.

Arets kursstigninger/-fald
Zndring i barskursen i forhold til bgrskursen primo omregnet fil procent.

Indre vecerdi pr. akfie ultimo
Selskabets egenkapital i forhold til antal cirkulerende aktier pd balancedagen.
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Supplerende beretninger i henhold til
Disclosureforordningen

BILAGIV

Model for periodisk offentfipeprese af oplysninger om finansielle produlser, jf artiel 8, stk 1, 2 og 2a, i
forordning (EU) 2019/2088 og artikel 6, stk 1. i forordning (E7) 20200352
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il pom il beeredygtig iInvestering som mdl, havde det en
%% Tdmmnmd
O | @konomiskos | m-ddrrih-rﬂlﬂnm-rlsl-:lﬂ:rm
e der kvalificerer o
loraificener som t-:rmuntll'ml'lnldlilﬂ.l-
miligmanssigt idassficeringssysternet
beeredygtige | henbald
il EU- O med et mitiemdl | ghoncmiske aktiviteter,
Massficeringssystemet der ikke nalificerer som mibmasssigh

I:nml:lnt | henbiald til EL-
assficening sy stemet

Ioralificener som
i | med et sodalt mél
beeredygtige | kenbald
il Eu-
assficeringssystemest
u] Dt foretog Dot fremimede M/ S tetilca, rmen f ]
L‘n;‘lld:ldru-'n-dd-)dll Ik nogen baredyghige Investeringer
]
L]

I hwilket omfang bley de miljpmassige og/ eller sodale karakderistiba, der fremmes af
dette finanslelle produkt, opfyldt?

De millamassige og sodale karakterstika, som produktet fremmer, er | 2023 blevet opfyidt pd
limje med vores forventninger o er sammenligneligt med sidste Sr.

mlntmrhmmuhmnnd-tm bygninger, hvor der blandt andet

pd at pge enengl-effeltiviteten, brugen vl:?'l:lrmng mindre 002 -belastende
mﬂglld , affaldssortering og med Indfpnh'l i“pupumrdnﬂtﬂz-bﬁpim
hﬁ.pglﬂmr mhlrm;plt udgangspunkt | tredj eparsmertificering efter den

, som ser pd bygningemes soctale, slcnomiske, miljprmasss

baeredygtighed . Dermeest har produbkbet fremmet: gren l:rrhiillng germem d‘b:!im-fEL?-
Taksonomiens mﬁmmﬁm razicke af giendommene | produktet, som er bewet
tredepartswerifioeret s

M i baredygtighedsindiiatoreme sig

»  Ridgiver monitorerer akthemes CO2-aftryic, som angher bvor mange tors CO2
d.hnulbugd'ﬂ‘stlmlmﬁnﬂngﬂlnnllmduﬂuh'uurudh
portefaljens underliggende aktiver. Produidets CO2-aftryk er beregniet i 0,4 tons
pr. imvestenet million darsioe kroner | 100% datadaining ). De benyttede data er en
immbination af mpportenet of estimenet data fra de enkelte gjendomme, som
portefalen imvesterer L CO2 data kommer | dag med en iboende usikioerhed,
Fworfor det beregnede CO2-aftryk potentiel vl kunne andre sig | takt med at
bdde datadmiming og - lovaliet forbedres aver tid.

»  Riidgiver monitorerer andelen af ejendomsaktiver, som er energl-efficente
brygninger. Energi-effidents bygninger er bygringer med enengimaeris A
Energimasrkningen
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=  Ridgiver monitorerer andelen af ejendomsaktiver som har DGNE guid- elier
platincertificeringer: DGNE er ot omfattende vaerita) il at skabe ro, retningslinjer
mnﬂﬂlklmmmmnﬁmmﬂm‘:dﬂmnﬂ
mr:ﬂ 1 DEME-systemet evalueres et bygger eller byomriide ud fra sels
Miismassig kvalitet, gkonomisk kvalitet, socal kvaltet, teknisk
mnguniiduﬂlu KEriterierme opdateres labende, | @ikt
m:mﬁ'wmthu 19% af produktets glendomsakiiver har
DGNB guid- eller platincertificeringer. Derudower har vi portefaljecertificeret alie
ns ejendomme med en DGNB-basks ertificering. Formdlet er metodisk at
priorftens indsatser relateret i I:n:r-dw‘l:lgl'ud I den lbende gjendomsforvaltning,
der frvor indsatsemne er mest effekdive.

Dwta er per den 31710/ 2029,

Data er licke amfattet af en revisionseridering elier gennemgdet af tredijepart.

kator | Enhed 12
Produlcdets CO2-aftryk Tans CO2 pr. 03 0.4

£

s SOATI B
energi-efficiente bygninger
Andelen af produidets

koroner

L) 100 100
m;i ﬁm [ 20 ED

[

15 15
ejendomsaktier, som har
DIGNE guid- elier
platincertificeringer (eller
Hisvarende intermational
standard)

= Produlcets CO2-aftryk er steget marginalt fra 2022 il 2023, hvilket primeert
skyldes en nedskrivning af vaerdien af produ kbets ejendomsinvesteringer.

= Andelen af produldtets ejendomsaictiver, som er enerpi-efMicente bygninger, er den
samme | 2023 som | 2023,

= Andelen af produktets ejendomsaktiver, som har DGNE guid- eller
platincertificeringer, er ligeledes den samme som sidste Sr.

Hvad var milene for de beredygtige dat finansielle produkd
mhqmmam: oven il shdanne mdi?

Produldet har licke ghwet tilsagn til at foretage baredyglipe Investeringer.

imvesteringsmdi?

Produldtet har licke givet Hisagn til at foretage baredygtige investeninger.
Mvordan blev der taget hensyn b indiaatorer for negabive indvirkninger pf
brradygighedsfisktorar?

N/A. Produktet har ikke givet tisagn til at foretage baredygtipe irvesteninger.

Var de ; I pverensstemmelse med OECD's netningsiinger for
multinationaie mrmmag AV's vepledende principper om erhvervsiiver og
menneskereitigheder? Mzymere oplysninger

N/A. Produktet har ikke givet tisagn til at foretage basredygtipe irvestennger.
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EU-iassificeringssystemet fastsatter et princip om ikke at geve vaesentilg skade,
hvorved investeringer, der er | overensstemmelse med klassificeringssystemet, Mde |
vaesentio orad ber skade mifene | EU's kisssificerinossvstem. oa der er specifficke EU-

Princippet om lidce at gere vaesentlig skade gaeider koun for de investeringer, der ligger til
grund for det finansielie produlkt, og som tager hede for EU-kriterierne for millsmaessigt
bxredygtioe pkonomiske aktiviteter. De investeringer, der Mgger til grund for den
tibagevaerende andel af dette finansielle procukt, tager ikke hesde for EU-kriterierne for
milmassigt baeredygtige slonomiske aktiviteter.

m_ﬂmmuwm:wmmm*
sociale

—e mmmmumwmmwwmu

Produktet tog hensyn til de obligatoriske vigtigste negative indvirkninger pd

baeredygtighedsfaktorer (PAB) for gjendomsinvesteringer. Disse lndgllu dun adlligence~
processen forud for keb af en | ing og blev eret blev der
foretaget konkrete Indsatser for at pge energleffektivitet og wumoncozmwmm

Hvad var dette finansielie produkts sterste Investeringer?

Storste Investeringer | 2023 | Sektor % aktiver Land
PFA DK Ejencomme Ejendomme 85% DK
ATPFA 1 K/S Exencomme 1% DK
TEencomsseliabet AxeRorv 2| Ejencomme b33 DK
;lnsnn Kebenhavn 7/S Ezencomme 1% DK
“Storste Investeringer | 2022
“FFA DK Eyencomme Lav Erencomme 100% DK

At investeringerne er delt mere ud | $r 2023 end 3r 2022, sicyldes en andring |
datastrukturen, men er lidee et wdtryk for en andring af produktet.

—-@ Mvilken andel udgjorde baredygtighedsrelaterede Investeringer?

Mvad var aktivallokeringen?

wuwmmmnamm som alie er placeret |

"Over med M/S-iarakteristika®. Ud of disse
mmwmruwmamwmm dvs. | underiategorien
“Bxredygtige”, som er | overensstemmelse med dassficeringssystemet (EU's
mmmmdamm;mmmnwm
"Andre M/S-laraktertstika
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stemmeize med
c:'ins:ﬁt:'net:

#1 Overensstemmelse med

M/S-karakteristika omfatter de af det finansielle produkts
investeringer, w-muaﬂamuwmuhmu«
fremmes af det finansielle produkt.

#2 Andre omfatter de resterende Investeringer | det finansielle produkt, som hverken er |
overensstemmetse med de miliemaessige eller soclale karakteristica efer kan kvalficeres
som baeredygtige investeninger.

Kategori #1 Overensstemmeise med M/S-karakteristika omfatter:
- Underkategori # 1A Baxredygtige omfatter mitjemanssiot 0g sociait baeredygtige
Investeringer.

- Undericategorl #18 Andre M/S-karakteristika omfatter ivesteringer, der er |
overensstemmelse med de mizemaessige eller sociale karakteristéca, og som lkke kan
kvalificeres som baeredygtioe Investeringer.

Inden for hvitke pkonomiske sektorer blev investeringerne foretaget?
Investeringerne blev foretaget | erhver d en.

1 hvilket omfang var de baeredygtige investeringer med et mitjpmd! | overensstemmelse med
EU-klassificering ssystemet?

Pmdﬂmthar&cgh&ﬁbgnﬂathnﬁylbmlm.mh:mm
mijpmassige kar andel af produl investeringer har vaeret |
mmmwmmwu 40 %

Wmom- der er | over else med Tak fordeler sig ud pd:
Modvirkning d&m:rdnno.r 15.4%
- Tip t i ger: 20.2%

v v

1 forhold til overensstemmeise med EU-idassificeringssystemet har ridgiver | samarbejde med
eksterne ridgivere vurderet overensstermmelsen af portefptiens danske bolig- og

erfvervse) me med EU Tal kriterier for den plkonomiske aktivitet *7.7
Erhvervelse og Ejersiab af Bygninger”.

Dokumentation for overensstemmeise med Taksonomiens kriterier er godkendt hos tredjepart,
Ridet for Baredygtigt Bypgen (R3det)..

Medforte det finansielie produkt investeringer | aktiviteter relateret th fossligas
og/elier atomenergl | overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet??

D)a:
] inden for fossiigas
B3 ne

[ inden for atomicratt

! Fossligas- og/elier atomarrelaterede aktiviteter vil kun vaere | overensstemmelse med EU- idassificer hvis de bidrager til at
begranse kimaaendringer ( mummnmﬂwnm1mungnammzumw se forkdarende note
| venstre margen. Kriterierne | deres helhed for pk Inden for fossiigas og o, derer| med EU-
Idassificeningssystemet, er fastsat | Kommissionens delegerede forordning (EU) 2022/1214
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Ativeeter, der er |

nedenfor viser med grent procentdelen af Investeringer, der er |
EU-klassificeringssystemet. Da der lkke findes nogen

produkts , Inkl. statsobligationer, mens det. diagram kun viser
overensstemmeisen med kiassificeringssystemet | forbindelse med det finansielle
produkts investeringer, ekskl. Statsobligationer.

1. Investeringer i overensstemmelse
med EU-kiassificeringssystemet inki
statsodligationer®

s
o -

o S0% 100%

o | oversnistammebie med

Waslficeringasystemet Fossigm
| overenistemomebie med

Masalfs

¥
ml clie med Masilfh
[uden fosaliges & atomenergl)
ke | oversrstemmelie med
Maslficeringssytemet

2 Investeringer i overensstemmeize
med EU-kassificeringssystemet ekskl.
statsodligationer*

— -

o 0% wos

B | overensstemmelse med

Massificerh gisystemet: Fonige
B | overenastemmelse mod

v
W over tse med blassificerin,
{uden fousiiges & stomeneryi]
lkhe | cverensstemmelse med
Massificerh pisystemet

*Med henblik pd disse diagrammer omfatter *statsobligationer” alle statsengagementer

Mvad var andelen af investeringer | omstillingsaktiviteter og
mulighedsskabende aktiviteter?

A af prod nger Inick statsobligationer, som er |

omstillingsalkth | overensst: med EU-idassificeringssystemet baseret pd
mm:-&mmoxmu inger | mulighedsskabend

alktivteter udgjorde 0%.

Mvordan var procentdelen af investeringer, der var | overensstemmeise med
EU-kiassificeringssystemet, sammenlignet med foregdende referenceperioder?

t fra 2024,“6&&”:23”1"\:-‘
overensstemmelse -

pningen er
muligt at vurdere produitets |
assificeringssystemet.

med EU-kiassifi

Procdulktet har ficke foretaget baeredygtige investeringer, der ikke var | overensstemmelse med EU-
klassficerngssystemet.

@ Hvad var andelen af baredygtige Investeringer med et miljomal, der lkke var |
“% overensstemmelse ceringssystemet?
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G Huilken andel udgjorde sodalt beredygtige investeringer?
NiA. Produlcet har licke: ghet: tisagn til at foretage beeredygtige investeringer.

?-. Hvilke Investeringer blev medtaget under "Andre”; hvad var deres formdl,; og var der
! 5_ nogen miljpmassige eller sodale minimumsgaranter?

Der er ingen investeringer madtaget under “Andre”.

Hvilke foranstaltninger er der truffet for de mi feller sociale
@ : ar at opfylde ljem=zssige og

Rdgreer havde fokus pd energioptimerende forbedringer g CO2-reducerende titag | 2023 ved at

| dizlog med entreprensrer samit gjendomsadministratorer og forvaltene. Der er blandt andet
ok Ihgmtrmmhmmrul:ﬂﬂ-mn!hdﬂamnl biler og soloelier
pd tagene. 1 2023 har der ligeledes varet fokus pl affaldsforebygpelse og cirkular glonomil ved
renovering og ombygning.
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