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Hoved- og nggletal

mio. DKK 2023 2022 2021 2020 2019
Resultatopggrelse

Investeringsresultat 12 29 32 16 -
Driftsomkostninger mv. (4) (3) (3) (3) (1)
Skat af arets resultat 3 1 6 10 -
Arets resultat 11 28 36 26 0
Balancen

Investeringsejendomme 164 165 158 83 -
Andre investeringer og veerdipapirer 109 107 116 79 -
Aktiver i alt 299 297 295 179 117
Egenkapital 188 183 162 121 102
Pengestrgm fra driftsaktivitet 13 13 11 97 26
Pengestrgm til investeringsaktivitet (4) 2 (92) (144) (1)
-heraf investering i materielle anlagsaktiver 0 0 (71) (78) 0
Pengestrgm fra finansieringsaktivitet (10) (13) 76 40 (6)
Arets pengestrgmme i alt (1) 2 (5) (6) 19
Nggletal

Egenkapitalforrentning (%) 5,9% 16,2% 25,5% 23,0% 0,4%
Gennemsnitlige antal medarbejdere 1 1 1 1 29
Aktierelaterede nggletal:

Indre veerdi pr aktie ultimo, DKK 3,85 3,82 3,26 2,42 1,95
Indre vaerdi pr aktie ultimo (udvandet), DKK 3,85 3,56 2,85 2,26 1,91
Aktiekurs ultimo, DKK 2,68 3,09 2,72 1,85 1,74
Aktiekurs/indre veerdi ultimo 0,70 0,81 0,83 0,77 0,89
Aktiekurs/indre veerdi (udvandet) ultimo 0,70 0,87 0,96 0,82 0,91
Gnms. antal udestaende aktier (i 1.000 stk.) 48.566 48.431 49.755 49.835 52.535
Gnms. antal udestaende aktier (udvandet) (i 1.000 stk.) 51.077 54.457 57.167 53.256 53.751
Pengestrgm fra driftsaktivitet pr aktie, DKK 0,28 0,26 0,45 1,95 0,49
Pengestrgm fra driftsaktivitet pr aktie (udvandet), DKK 0,26 0,23 0,39 1,83 0,48
Resultat pr aktie 0,23 0,58 0,72 0,51 0,01
Resultat pr. aktie (udvandet) 0,22 0,52 0,63 0,48 0,01
Soliditet ultimo, % 62,8% 61,5% 55,0% 67,2% 87,4%

1) For nggletalsdefinitioner henvises til note 1.

2) Isammenligningstal skal bemaerkes, at den sidste traeaktivitet i DLH blev frasolgt ultimo 2019
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Ledelsesberetning

Udfordrende ar med resultat under malsatning:

Aret 2023 var overordnet et udfordrende ar for SIG, hvor selskabet oplevede modgang i alle
vores aktivklasser primzert drevet af en hgj inflation, hgjere realrente samt at isaer vores

valueaktier havde et ar, hvor man var ”out of favour”.

SIG investerer primaert i selskaber, som har staerke balancer, lav geeld og er godt disponeret
imod tider med lavere aktivitet. Vi har ikke solgt et eneste af vores selskaber i 2023 som fglge af

kurstab, og forventer et steerkt comeback for flere af dem i 2024.

Den stigende rente over hele aret har ogsa ramt indtjeningen i vores fire eiendomme grundet en
markant hgjere finansieringsomkostning pa vores variable 1an, og hertil har vi ogsa i ar foretaget
flere forbedringer pa vores ejendomme, som er taget direkte over vores drift. Omkring

lejesituationen sa har vi en enkelt butik ledig i Anelystparken, og ellers er alt fortsat udlejet.

Vores lejekontrakter er steerke med solide lejere, lange uopsigeligheder, og vi har hentet en del

af de ggede finansieringsomkostninger fra stigende husleje via en arlig regulering af NPI.

Kreditmarkedet har ogsa haft sine udfordringer pa trods af usendrede nettoafkast, men her har
vi veeret ramt af udfordringer i to af vores selskaber, som blev ramt af indtjeningsfald/kursfald og

vi har matte medvirke til at refinansiere disse selskaber, men pa bedre terms for os.

Som kommunikeret i tidligere ar, sa har SIG laenge vaeret eksponeret efter at markederne skulle
ga i teknisk recession via en lav aktieeksponering og en relativ paen likvid/kreditbuffer i tillaeg til
vores i forvejen konservative eksponering indenfor den enkelte aktivklasse. Men uagtet dette
var der meget fa selskaber som steg i vaerdi i 2023, og hvis man korrigerer det danske C25 indeks

for fremgangen i Novo Nordisk, sa ville der have vaeret et negativt afkast.

SIG har i 2023 fortsat med at have en aktiv tilgang til selskabets kapitalstruktur ved at
tilbagekgbe egne aktier til en hgj rabat i forhold til den indre vaerdi medfgrende stor

vaerdiskabelse for aktionaererne.

| 2024 vil SIG fortsaette med at monitorere alle muligheder, og foretage langsigtede investeringer

med potentiale, som vurderes at kunne skabe et merafkast pa sigt.
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Performance highlights:

Pa trods af de udfordrende markedsforhold sa praesterede SIG samlet set et overskud i 2023 pa
DKK 11 mio. efter skat inklusiv en aktivering af nettoskatteaktiv pa DKK 2,5 mio. samt en negativ

vaerdiregulering af ejendomme pa DKK 0,9 mio.

SIG har som fast arsmal en malsaetning/guidance pa at forrente sin egenkapital med 10-15%
efter skat, hvilket tillige var den oprindelige udmeldte guidance for 2023. | november 2023
nedjusterede selskabet sin forventning til egenkapitalforrentningen i 2023 til mellem 2-6% jf.
selskabsmeddelelse 28-2023. | januar 2024 preaeciserede selskabet niveauet til 5,9%, jf.
selskabsmeddelelse 1-2024.

Selskabets egenkapital pr. 31/12-2023 er DKK 188 mio. og selskabet har i aret forrentet
egenkapitalen med 5,9% (2022: 16,2%). Udvandet indre veerdi pr. aktie er 3,85 (2022: 3,56).

| tilleeg til selskabets egenkapital har SIG et uudnyttet skatteaktiv pa DKK 128 mio., som

successivt aktiveres i takt med at selskabets indtjening gges.

Selskabets strategi:

Selskabets strategi er at erhverve og drifte attraktive ejendomme (fuldt udlejet primaert indenfor
lager, logistik og retail), erhverve bgrsnoterede kapitalandele i attraktivt prissatte selskaber
(value) samt udgve udlan via bgrsnoterede high yield kreditobligationer med kortere Igbetider. |
tilleg hertil arbejder selskabet aktivt med sin passivside og kapitalstruktur bade i forhold til

laneomlaegning samt tilbagek@b af egne aktier.

Via brug af fremmedkapital pa op til 150 % af selskabets egenkapital, sa er det selskabets

malsaetning gennemsnitligt at kunne forrente sin egenkapital i niveauet 10-15 % arligt.

Selskabets ejendomme:

Ejendomsmarkedet vurderes fortsat at vaere for hgjt prissat i kglvandet pa de seneste mange ars
prisstigninger som fglge af den meget lave rente og stor udenlandsk kgbsinteresse. Disse hgje
veerdistigninger er ikke i tilstraekkelig grad blevet reguleret i 2023 i takt med de hgje
rentestigninger, hvorfor selskabet ikke har gnsket at investere i flere ejendomme fgr det igen
vurderes, at der kan findes ejendomme som kan opfylde SIG’s kriterier for bade at vaere

fremtidssikret samt at kunne tilbyde et attraktivt risk/reward afkast.
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Vores fire nuvaerende ejendomme har overvejende lange uopsigelige lejekontrakter med steerke
lejere samt stgrre lejereserver pa gode beliggenheder, men uagtet dette, sa har vi samlet set
valgt at nedregulere vores ejendomme med DKK 0,9 mio. ultimo aret som fglge af de stigende
afkastkrav. Vi forudser ogsa udsigterne for 2024 som vaerende svaere i forhold til flere

ejendomskgb, da afkastene pt. er for lave i forhold til andre aktivklasser.
Selskabets fire ejendomme er:

e En stgrre retailejendom beliggende pa Fabriksvej 2+3, 8800 Viborg med et etageareal pa
ca. 5.000 m2. Ejendommen er fuldt udlejet til Dagrofa pa en uopsigelig kontrakt frem til
30/6-2030. 1 2023 er ejendommen positivt dagsvaerdireguleret med DKK 0,1 mio.

e En lager/kontor ejendom pé ca. 7000 m? beliggende pa Hvidkaervej 52, 5250 Odense SV.
Ejendommen har i ar faet helt nyt tag og flere af lokalerne er ogsa renoveret. Den er
udlejet til tre lejere pa 3-5 ars kontrakter, og vi modtager stadig henvendelser fra
k@bsinteresserede pa ejendommen. Der er foretaget en negativ dagsveerdiregulering pa
ejendommen DKK 0,8 mio. grundet ggede afkastkrav i omradet.

e 5 retail boksbutikker med i alt 2.769 etage m? beliggende pé en attraktiv beliggenhed i
Tilst ca. 11 km udenfor Aarhus. 4 af de 5 butikker er udlejet pa 1-7 ars kontrakter til gode
lejere og til markedskonforme priser. Med udgangspunkt i fortsat lavere interesse for
retailbutikker samt 1 tomt lejemal, sa er butikkerne samlet set negativt nedreguleret
med DKK 0,9 mio.

e Enstgrre produktion/kontorejendom pa 9.971 m? beliggende pé Niels Bohrs Vej 14 i
Lasby. Ejendommen er fuldt udlejet pa en lang uopsigelig kontrakt som Igber frem til
1/1-2034. Med udgangspunkt i markedets ggede efterspgrgsel efter lange lejekontrakter
med stabilt cashflow, sa er ejendommen i 2023 positivt dagsveerdireguleret med DKK 0,7

mio.

| 2023 var selskabets samlede indtjening pa ejendomme efter finansieringsomkostninger pa DKK

7 mio. inklusive negative dagsvaerdireguleringer pa DKK 0,9 mio.

Ultimo 2023 har selskabet samlet set investeret DKK 164,2 mio. i sine fire ejendomme svarende

til 60 % af selskabets investerbare balance. Ejendommene er beldant med DKK 102,7 mio.



Scandinavian Investment Group A/S

Selskabets kapitalandele:

Selskabet har i Igbet af 2023 gget sine investeringer gradvist over aret i bgrsnoterede
kapitalandele i takt med at priserne er faldet. Selskabets fokusomrade er value-selskaber, dvs.
kvalitetsselskaber som vurderes billigt prissat relativt til deres fundamentale veerdi. Disse
selskaber vil ofte ligge stille i en lzengere periode fgr potentialet udfolder sig og derfor vil

afkastet varierer fra ar til ar.

Selskabet har i Igbet af aret frasolgt to selskaber, da potentialet blev vurderet indfriet og der er

investeret i to nye selskaber i Igbet af 2023.

Kapitalandele bidrog med et samlet tab pa DKK 0,8 mio. i 2023. Ultimo aret har selskabet
investeret i 11 selskaber for totalt DKK 39,2 mio. svarende til 13% af selskabets investerbare

balance.

Selskabets kreditobligationer:

SIG tegnede i april 2020 en strategisk radgiveraftale med selskabet NCI Advisory A/S i forhold til
radgivning og investering i bgrsnoterede kreditobligationer. 1 2023 har markedet veeret faldende
og meget volatilt. Pa disse markeder har det vaeret helt centralt, at man har en portefglje af
selskaber med steerke balancer, og korte Igbetider, s man undgar at blive tvunget til at realisere

sine positioner.

Kreditobligationer bidrog med en samlet nettoindtjening efter allokerede
finansieringsomkostninger pa DKK 6,0 mio. i 2023, og SIG havde ultimo aret investeret penge i 16
selskaber for et samlet belgb pa DKK 70,1 mio. svarende til 25 % af selskabets investerbare
balance, og selskabet har internt allokeret DKK 40 mio. af selskabet egenkapital til

forretningsomradet.

Tilbagekgb af egne aktier:

Selskabet har i Igbet af aret kgbt 4.580.791 stk. egne aktier som led i selskabets
aktietilbagekpbsprogram, og solgt 5.983.524 stk. egne aktier i forbindelse med ledelsens
udnyttelse af tidligere warrantsprogram, netto er der saledes i 2023 solgt 858.411 egne aktier
(2022: kpbt 2.773.850 aktier) og selskabet ejer ultimo aret 4.854.064 stk. egne aktier svarende til

9 % af selskabets aktiekapital. Selskabet vil pa den kommende generalforsamling stille forslag om
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at egne aktier vil blive annulleret. En samlet oversigt over udviklingen i beholdningen af egne

aktier fremgar af note 10 i arsregnskabet.
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Udbytte:

Der foreslas ikke udbytte for regnskabsaret 2023 (2022: DKK 0).

Forventninger til 2024:

Selskabets forventer i 2024 at forrente egenkapitalen med 10-15% svarende til en efter-skat

indtjening i niveau DKK 19 - 28 mio.

Selskabets langsigtede malsaetning er uaendret at forrente egenkapitalen med gennemsnitligt

10-15% arligt baseret pa selskabets investeringer i ejendomme, obligationer og kapitalandele.

Denne forventning er opbygget pa en forventning om, at selskabet vil skabe en nettoindtjening
pa sine 4 ejendomme (uden vaerdireguleringer) i niveauet DKK 8,5 mio., en nettoindtjening pa
kreditobligationer i niveauet DKK 7,2 mio. (efter betaling af fee til udbyder) svarende til et afkast
pa 9% af en samlet vaegtet portefglje pa DKK 80 mio. samt en nettoindtjening pa DKK 5,4 mio. pa
kapitalandele svarende til et afkast pa 12% af en samlet vaegtet eksponering pa DKK 45 mio. over

aret.

De samlede omkostninger for selskabet ligger i niveauet pa DKK 3,2 mio. | ovenstaende

afkastmal forventer selskabet ikke at aktivere mere pa sit skatteaktiv i 2024.

Afkastet vil variere fra ar til ar, da der vil vaere markedsudsving pa selskabets aktier og

kreditobligationer samt arlige reguleringer pa ejendommene og selskabets skatteaktiv.
Arets begivenheder
2. februar 2023 meddelte selskabet at man ville pabegynde et nyt aktietilbagekgb af egne aktier.

20. februar 2023 meddelte selskabet, at man samlet havde erhvervet 134.867 stk. aktier i sit
tilbagekpbsprogram. Efter kgbet har selskabet en samlet ejerandel pa 5.872.264 egne aktier

svarende til 11,0 % af selskabets aktiekapital.

22. marts 2023 praesenterede selskabet sit arsregnskab for 2022 med et samlet resultat pa DKK

28 mio. efter skat svarende til en egenkapitalforrentning pa 16,2 %.
23. marts 2023 meddelte selskabet at man ville pabegynde et nyt aktietilbagekgb af egne aktier.

13. april 2023 afholdt selskabet sin ordinzere generalforsamling, hvor alle forslag pa agendaen

blev godkendt.
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14. april 2023 meddelte selskabet, at man samlet havde erhvervet 136.424 aktier i sit
tilbagekpbsprogram. Efter kgbet har selskabet en samlet ejerandel pa 6.015.773 egne aktier

svarende til 11,2 % af selskabets aktiekapital.

1. maj 2023 meddelte selskabet at man har udstedt et nyt warrantprogram til ledelse/bestyrelse
med en mulig optjening pa op til 2.250.000 aktier til kurs DKK 3,16 i perioden 1. maj 2023 — 1.
maj 2026.

17. maj 2023 praesenterede selskabet sit resultat for arets tre fgrste maneder med en samlet

indtjening pa DKK 4,1 mio. efter skat svarende til en egenkapitalforrentning pa 2,2%.

30. maj 2023 udnytter direktion og bestyrelse i alt 5.983.524 warrants for i alt DKK 9,2 mio. fra
tildelingsaret maj 2020 (Selskabsmeddelelse 20/2020) som er gennemfgrt ved salg af egne

aktier.

1. juni 2023 meddelte selskabet at man ville pabegynde et nyt aktietilbagekgb af egne aktier.

7. juni 2023 meddelte selskabet, at man samlet havde erhvervet 136.424 aktier i sit
tilbagekpbsprogram. Efter kgbet har selskabet en samlet ejerandel pa 3.215.434 egne aktier

svarende til 6,0 % af selskabets aktiekapital.

17. august 2023 praesenterede selskabet sit halvarsregnskab med en samlet indtjening pa DKK

9,8 mio. efter skat svarende til en egenkapitalforrentning pa 5,3 %.

24. august 2023 meddelte selskabet at man ville pabegynde et nyt aktietilbagekgb af egne

aktier.

30. august 2023 meddelte selskabet at man samlet havde erhvervet 1.594.500 aktier i sit
tilbagekgbsprogram svarende til en samlet ejerandel pa 4.809.934 egne aktier svarende til 9,0 %

af selskabets aktiekapital.

4. oktober 2023 praesenterede selskabet resultatet for arets fgrste ni maneder med en samlet
indtjening pa DKK 7,2 mio. efter skat svarende til en egenkapitalforrentning pa 3,9 %. |

forleengelse heraf lancerede selskabet et nyt aktietilbagekgb.

13. oktober 2023 meddelte selskabet at man samlet havde erhvervet 24.442 aktier i sit

tilbagekgbsprogram svarende til en samlet ejerandel pa 4.834.376 egne aktier svarende til 9,0 %.

(o
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16. november 2023 praesenterede selskabet resultatet for arets fgrste 10 maneder med en

samlet indtjening pa DKK 5,0 mio. efter skat svarende til en egenkapitalforrentning pa 3,9 %.

21. november 2023 meddelte selskabet at man ville pabegynde et nyt aktietilbagekgb af egne

aktier.

1. december 2023 meddelte selskabet at man samlet havde erhvervet 19.687 aktier i sit
tilbagekgbsprogram svarende til en samlet ejerandel pa 4.854.063 egne aktier svarende til 9,1 %

af selskabets aktiekapital.
Efterfglgende begivenheder

Der er indtil arsrapportens afleeggelse den 21. marts 2024 ikke indtruffet begivenheder, som vil
pavirke den gkonomiske og finansielle stilling i arsrapporten. Selskabets udvandede indre vardi

ultimo februar 2024 var 4,01 sammenholdt med 3,85 ved regnskabsarets udlgb.
Udsagn om fremtiden

De forventninger til fremtiden, der er omtalt i denne arsrapport, herunder forventningen til
indtjeningen, er i sagens natur forbundet med risici og usikkerheder i forbindelse med at
selskabet er afhaengige af en raekke globale gkonomiske forhold, herunder inflation,
kreditmarkeds-, rente- og valutakursudviklingen. Dermed kan den faktiske udvikling og det
faktiske resultat adskille sig markant fra forventningerne i arsrapporten. Der henvises i gvrigt til

afsnittet Risikostyring.
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Aktionzerinformation
Aktiekapital

SIG’s nominelle aktiekapital er DKK 26.783.248,50, og antallet af udstedte aktier er
53.566.497. Aktierne er noteret pa Nasdag Copenhagen og indgar i Small-cap indekset. Alle

aktier har samme rettigheder, herunder samme antal stemmer pr. aktie.
Egne aktier

Pa generalforsamlingen den 23. april 2019 blev selskabet bemyndiget til at kebe egne aktier
geeldende for en periode pa 5 ar at regne fra datoen for generalforsamlingsgodkendelsen. Der
blev givet bemyndigelse til at erhverve egne aktier op til det punkt, hvor den nominelle veaerdi
af selskabets samlede beholdning af egne aktier udggr 25 % af selskabets nominelle
aktiekapital. Selskabet ma ikke erhverve egne aktier til under kurs pari, og selskabet ma hgjst
betale en pris, der svarer til den senest noterede handelskurs pa Nasdag Copenhagen forud

for handlens indgaelse tillagt 10 %.

Selskabet har igennem 2023 gennemfgrt en raekke aktietilbagekgbsprogrammer samt solgt
aktier til deekning af selskabets warrantprogram, saledes af selskabet ultimo 2023 havde en

egen beholdning 4.854.063 egne aktier svarende til 9,1 % af selskabets aktiekapital.
Udbytte og udbyttepolitik

Bestyrelsen er bemyndiget til, for en ubegraenset periode, at traeffe en eller flere beslutninger
om at udlodde ekstraordinaert udbytte til aktionzererne i overensstemmelse med selskabslovens
regler herom. Dette kan forega enten via ordinaert udbytte, ekstraordinaert udbytte eller
aktietilbagekgb. Selskabets bestyrelse kan ligeledes beslutte at reinvestere det Igbende overskud

hvis det vurderes pa langt sigt at skabe den stgrste veerdi for aktionaererne.

Beslutningen om allokering af selskabets overskud besluttes kvartalsvis af bestyrelsen under
hensyntagen til at fastholde en solid kapitalstruktur, selskabets indtjeningsevne samt

eksekvering af selskabets langsigtede strategi og malsaetning.
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Vedtaegtseendringer

Vedtaegtsaendringer besluttes af generalforsamlingen ved simpel stemmeflerhed, medmindre

selskabsloven foreskriver szrlige regler om majoritet afhaengig af eendringernes karakter.

SIG aktien pa bgrsen

| 2023 faldt kursen pa SIG-aktien fra 3,09 til 2,68 svarende til et fald pa 13,3 %. Ved udgangen
af 2023 havde selskabet 1.697 navnenoterede aktionaerer, hvilket er feerre end i begyndelsen

af aret, hvor der var 1.875 navnenoterede aktionzaerer.

2,5

Feb'22 Mar '22 Apr 22 May '22 Jun '22 Jul'22 Aug 22 Sep ‘22 Oct '22 Nov '22 Dec '22

Pa tidspunktet for arsrapportens aflaeggelse har selskabet registreret fglgende storaktionaerer:

Navn Ejerandel Adresse:

AHJ A/S 28,2 % Amerikakajen 1 st.tv, 4220 Korsgr
MH Investment ApS 21,2% Dyrehavevej 47, 2930 Klampenborg
Scandinavian Investment 12,21 % Lyskaer 8A, 2730 Herlev

Group A/S

Investorrelationer

SIG kommunikerer aktivt og abent med eksisterende og potentielle investorer,
finansanalytikere og andre interessenter vedrgrende virksomhedens strategi og finansielle
stilling. Formalet er at give deltagerne pa aktiemarkedet de bedst mulige oplysninger, og
dermed szette dem i stand til at foretage en objektiv og uafhaengig vurdering af selskabets

markedsvaerdi og derved skabe grundlaget for rimelig prisfastsaettelse af aktien.
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Investorforespgrgsler

Forespgrgsler om SIG, dets forretningsomrader og arsrapporten skal rettes til CEO Michael

Hove pa mail mh@sca-inv-group.dk eller pa telefon + 45 28 12 66 09.

Finanskalender 2024

Torsdag den 21. marts 2024 Arsrapport 2023

Fredag den 12. april 2024 Ordinaer generalforsamling, kl. 15.00
Onsdag den 15. maj 2024 Periodemeddelelse for fgrste kvartal
Onsdag den 21. august 2024 Delarsrapport for fgrste halvar
Tirsdag den 19. november 2024 Periodemeddelelse for tredje kvartal
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Bgrsmeddelelser udsendt i 2023

1. december 31/2023
21. november 30/2023
20. november 29/2023
16. november 28/2023
13. oktober 27/2023
4. oktober 26/2023
30. august 25/2023
30. august 24/2023
24. august 23/2023
17. august 22/2023
7.juni 21/2023
7.juni 20/2023
7.juni 19/2023

1. juni 18/2023

31. maj 17/2023

31. maj 16/2023

30. maj 15/2023

17. maj 14/2023

1. maj 13/2023

14. april 12/2023

13. april 11/2023

5. april 10/2023

31. marts 9/2023

23. marts 8/2023

22. marts 7/2023

22. marts 6/2023

20. februar 5/2023
10. februar 4/2023

6. februar 3/2023

2. februar 2/2023

19. januar 1/2023

Resultat af aktietilbagekgb november 2023

SIG iveerksaetter aktietilbagekgb

Finanskalender 2024

Periodemeddelelse 1. januar — 30. september 2023
Resultat af aktietilbagekgb 5. — 13. oktober 2023
Nggletal september/YtD 2023 samt aktietilbagekgb
Insidersalg

Resultat af aktietilbagekgbsprogram 25. —30. august 2023
Aktietilbagekgbsprogram 25. — 30. august 2023
Delarsrapport 1. januar — 30. juni 2023

Insidersalg af aktier

Opflagning af storaktionaer

Resultat af aktietilbagekgb 2. — 7. juni 2023
Aktietilbagekgb

Storaktionzermeddelelse nedflagning
Storaktionzermeddelelse opflagning

Vesting af warranter

Periodemeddelelse 1. januar — 31. marts 2023
Udstedelse af warrantprogram

Aktietilbagekgb uge 15

Referat generalforsamling

Status pa aktietilbagekgb uge 14

Status pa aktietilbagekgbsprogram uge 12

SIG igangseaetter nyt aktietilbagekgb

Indkaldelse til generalforsamling

Arsrapport 2022

Status pa aktietilbagekgbsprogram uge 7

Status pa aktietilbagekgbsprogram uge 6
Korrigeret finanskalender 2023

SIG igangseetter nyt aktietilbagekgb

Praecisering af forventningerne til 2022 og udmelding om
forventninger til 2023
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Corporate governance

SIG's bestyrelse og direktion bestraeber sig Igbende pa at sikre, at selskabets ledelsesstruktur og
kontrolsystemer er passende og fungerer tilfredsstillende under hensyntagen til selskabets

stgrrelse og organisering.

SIG har udarbejdet den lovpligtige redeggrelse for virksomhedsledelse, jeevnfgr
arsregnskabsloven § 107b for regnskabsaret 2023. For en beskrivelse af kontrol og risikostyring i

relation til regnskabsafleeggelsesprocessen henvises til hjemmesiden https://www.sca-inv-

group.dk/assets/Cooperate-Governance/Kontrol-og-risikostyring-SIG.pdf.

SIG fokuserer i sin selskabsledelse pa at sikre en god og langsigtet forvaltning af aktionserernes
midler. En forudsatning for dette er at udgve god corporate governance. Bestyrelsen vurderer
derfor Igbende selskabets corporate governance, herunder opfyldelsen af anbefalinger fra

Komiteen for god selskabsledelse og best practice pa omradet for god selskabsledelse.

Generelt fglger selskabet komiteens anbefalinger, men selskabets bestyrelse har, med baggrund
i selskabets begraensede stgrrelse, dets aktivitet og organisering, valgt helt eller delvist at fravige

komiteens anbefalinger pa felgende omrader:

e Det anbefales, at bestyrelsen varetager politikker for selskabets samfundsansvar.

e Det anbefales, at der vaelges en naestformand for bestyrelsen.

e Det anbefales, at selskabet i vedtaegterne fastssetter en aldersgraense for medlemmerne
i bestyrelsen.

e Det anbefales, at selskabet pa selskabets hjemmeside offentligg@r oplysninger om
ledelsesudvalg.

e Det anbefales, at selskabet etablerer en whistleblower-ordning.

Det er bestyrelsens vurdering, at selskabets afvigelser i forhold til anbefalingerne om corporate
governance er rimelige i forhold til selskabets stgrrelse, organisation og aktivitet. Bestyrelsen har
samlet sin stilling og sine kommentarer til samtlige komiteens anbefalinger, herunder
forklaringer p3, at selskabet pa udvalgte omrader har valgt at fravige anbefalingerne i et

corporate governance skema, som kan ses pa hjemmesiden https://www.sca-inv-

group.dk/investor/corporate-governance/.
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Ledelsesstruktur

SIG har et tostrenget ledelsessystem bestaende af en bestyrelse og en direktion. Bestyrelsen
varetager den overordnede strategiske ledelse af selskabet og fgrer tilsyn med den daglige
ledelse, der varetages af direktionen. Direktionen ansaettes af bestyrelsen. Som support til
direktionen er der et samarbejde med en ekstern regnskabsmedarbejder, som udarbejder alle

rapporter og regnskaber, som sendes til bestyrelsen.
Direktionen bestar af den adm. Direktgr, som fra og med 1. januar 2020 har vaeret Michael Hove.

Generalforsamlingen vaelger bestyrelsen, der skal besta af 3-5 medlemmer. Bestyrelsen bestar af
5 medlemmer som alle er genvalgt pa den ordinaere generalforsamling i 2023. Det
underrepraesenterede kgn er i lighed med 2023 ikke repraesenteret i ledelsen eller bestyrelsen.
Bestyrelsen bestar udelukkende af generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer. Det er
aktionaererne i selskabet som valger bestyrelsen, og der har fra bestyrelsens side veeret
drgftelser med de stgrste aktionzerer i selskabet om at identificere kandidater fra det

underrepraesenterede kgn i forhold til fremtidens kandidater.

Bestyrelsens vaesentligste opgave er at sikre, at SIG har en hensigtsmaessig strategi og
dertilhgrende kapitalstruktur, ligesom det er bestyrelsens ansvar at sikre en forsvarlig
organisering af selskabet. Dertil kommer opgaver relateret til risikostyring samt kontrol og
herunder at tilse, at der foreligger budgetter og forecasts, og at der Igbende rapporteres herom.

Bestyrelsen mgdes mindst fire gange om aret og efter behov.

| 2023 blev der afholdt 11 bestyrelsesmgder, hvoraf 5 var fysiske og 6 var teams-mgder.
Formandens opgaver er fastlagt i forretningsordenen. Bestyrelsesmedlemmer, der vaelges af
generalforsamlingen, er pa valg hvert ar. Genvalg kan finde sted, dog ikke for personer, der er
fyldt 75 ar. Bestyrelsen konstituerer sig selv. De anliggender, der behandles af bestyrelsen,
afgeres ved simpelt flertal. | tilfeelde af stemmelighed er formandens stemme udslagsgivende.
Bestyrelsen fastleegger sin egen forretningsorden. En oversigt over bestyrelsesmedlemmer med
angivelse af alder, saerlige kompetencer samt ar for indtraeden i bestyrelsen tillige med antallet
af aktier og warrants og eventuelle andringer heri i Igbet af regnskabsaret, fremgar under

afsnittet Bestyrelsen.
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Alle bestyrelsesmedlemmer vurderes at have relevant ledelsesmaessig, faglig og international
erfaring og vurderes tilsammen at daekke selskabets behov. Alle bestyrelsesmedlemmer

vurderes at veere uafhaengige pa nzer Jgrgen Beuchert og Jakob Have.

Bestyrelsen gennemfgrer en arlig kompetenceevaluering, hvor der rates om man besidder alle
de ngdvendige kompetencer samt ngdvendig eksekveringskraft. Konklusionerne for 2023 var, at
alle kompetencer er til stede i bestyrelsen, at samarbejdet bdde imellem bestyrelsen/respektive
udvalg og med direktioner fungerer godt, at alle strukturer og rapporteringer er gode, at der er
lidt for mange mg@der samt at selskabet mangler flere kvalitative investeringscases at vurdere pa

for at kunne skabe et fortsat hgjt afkast til sine aktionaerer.
Revisionsudvalg

Bestyrelsen har valgt, at revisionsudvalgets funktioner udgves af den samlede bestyrelse,
jeevnfer revisorloven §31, stk. 5. Efter bestyrelsens vurdering er der blandt bestyrelsens
medlemmer tilstraekkeligt indsigt i regnskabs- og revisionsforhold. Formanden for
revisionsudvalget har szerlige kvalifikationer inden for regnskabsvasen og revision.
Revisionsudvalget (bestyrelsen) gennemgar, som en del af arbejdet, selskabets regnskabspraksis,
evaluerer vaesentlige regnskabsmaessige forhold og fgrer overordnet tilsyn med
regnskabsprocessen. Revisionsudvalget (bestyrelsen) godkender revisionsaftale herunder
honorar, tidsfrister og andre vilkar samt godkender eventuelle sarlige ydelser, som selskabets
uafhaengige revisorer matte udfgre. De uafhaengige revisorer rapporterer direkte til
revisionsudvalget (bestyrelsen). Revisorernes bemaerkninger og anbefalinger fra de uafhaengige
revisorer gennemgas ogsa af selskabets adm. direktgr for at sikre, at alle nggleaspekter er

behandlet samt kommenterer pa eventuelle anbefalinger fra revisionen.

Redeggrelse om dataetik

Selskabet har ikke udarbejdet en politik om dataetik. Selskabets ledelse er ansvarlig for at
opbevare oplysninger om medarbejdere og aktionaerer pa en forsvarlig made, men da selskabets
aktiviteter kun i begraenset omfang medfgrer opbevaring af data om tredjeparter er det ikke

fundet relevant at fastlaegge en konkret politik om dataetik.
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Bestyrelsen

Sgren Dal Thomsen

e Bestyrelsesformand og formand for vederlagsudvalget

e Kgn: Mand

o Fpdt: 1969

e Tiltradt 24. januar 2020 og valgt frem til 2024 generalforsamlingen
e Anses som uafhangig

e Deltagelse i 5 fysiske og 6 teamsmgder i 2023.

e Vederlagsudvalget som i 2023 har holdt 3 separate mgder

Sgren Dal Thomsen er selskabets bestyrelsesformand, og har en uddannelsesmaessig baggrund
som HD i Finansiering. Han har mere end 30 ars erfaring i den danske finanssektor bade som

adm. direktgr samt investeringsansvarlig.

Nuvarende stillinger

e CIO Secure Spectrum Fondsmaeglerselskab A/S (og koncern forbundne selskaber)
e CIO Alternative Equity Partners A/S

e Direktgr/ejer Dal Thomsen Holding ApS

e Direktgr/ejer Dal Thomsen Ejendomme ApS

e Bestyrelsesmedlem Sodemann Invest A/S

Seerlige kompetencer

e Asset management

e Investering i alle aktieklasser
e M&A

e Risikostyring

e Ejendomme

e Bestyrelsesarbejde

Antal aktier: 470.000 stk. og antal warrants: 300.000 stk. personligt.
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Jakob Have

Bestyrelsesmedlem, formand for revisionsudvalget og medlem af vederlagsudvalget
Kgn: Mand

Fadt: 1981

Tiltradt 23. april 2019 og valgt frem til 2024 generalforsamlingen

Anses som afhaengig

Deltagelse i 5 fysiske og 6 teamsmgder i 2023. Pa mgderne er ogsa alle forhold fra
revisionsudvalget behandlet.

Vederlagsudvalget som i 2023 har holdt 3 separate mgder.

Nuvaerende stillinger

CEO og medejer, Nordic Compound Invest A/S

CEO og ejer, Nordic Compound A/S og datterselskab
Bestyrelsesmedlem og medejer, Scandinavian Medical Solutions A/S
Bestyrelsesmedlem og medejer, Orphazyme A/S

Bestyrelsesmedlem og medejer, Scandinavian Investment Group A/S

Jakob Have er bestyrelsesmedlem og formand for selskabets revisionsudvalg. Jakob har en

baggrund som cand merc. aud. og har i en arraekke vaeret @konomidirektgr i bade

barsnoterede og unoterede selskaber. Jakob er i dag adm. direktgr i investeringsselskabet

Nordic Compound Invest A/S.

Seerlige kompetencer

Investering

B@rsret

Regnskab og gkonomistyring
Skat

M&A

Risikostyring

Bestyrelsesarbejde

Antal aktier: 777.460 stk. og antal warrants: 600.000 stk.
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Jprgen Beuchert

Bestyrelsesmedlem

Kgn: Mand

Fgdt: 1958

Tiltradt 24. januar 2020 og valgt frem til 2024 generalforsamlingen
Anses som afhaengig

Deltagelse i 5 fysiske og 6 teamsmgder i 2023.

Jgrgen Beuchert er uddannet HD i finansiering og har mere end 40-arig baggrund i den danske

finansverden i nogle af de stgrste finanshuse primaert med investering og styring af

obligationsgaeld som kompetence. Jgrgen er i dag adm. direkt@r i NCI Advisory A/S, der

administrerer geeldsfonde. Han forvalter i dag mere end DKK 500 mio. for en raekke af landets

stgrste fonde i sit eget selskab NCI Advisory A/S.

Nuvaerende stillinger

CEO Nordic Corporate Investment A/S
CEO/bestyrelsesmedlem NCI Credit Opportunity Fund A/S
Ejer/Bestyrelsesmedlem/CEO NCI Advisory A/S
Ejer/direktgr G4 HOLDING ApS

Ejer/direktgr JLB INVEST ApS

Ejer/direktgr Annexstraede 6 ApS

Bestyrelsesmedlem Future Gaming Group International AB

Bestyrelsesmedlem/CEO Ageras Finance ApS

Seerlige kompetencer

Asset management
Finansiering

M&A

Risikostyring

Bestyrelsesarbejde

Antal aktier: 802.151 stk. og antal warrants: 150.000 stk. personligt.
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Steen Sandgaard

Bestyrelsesmedlem

Kgn: Mand

Fadt: 1962

Tiltradt 24. januar 2020 og valgt frem til 2024 generalforsamlingen
Anses som uafheaengig

Deltagelse i 5 fysiske og 6 teamsmgder i 2023.

Steen Sandgaard er uddannet inden for bankvasen og har knap 25 ars baggrund i den danske

finansverden i nogle af landets st@rste banker med speciale indenfor finansiering og investering i

ejendomme. Steen er i dag medejer af Vinding Gruppen som er specialister indenfor

identifikation og investering i eiendomme.

Nuvaerende stillinger

Partner i Vinding Gruppen A/S

Bestyrelsesformand Entreprengrfirmaet Eigil Jensen, Billund A/S
Bestyrelsesformand Entreprengr og — Vognmandsfirmaet Eigil Jensen & Sgn, Billund A/S
Bestyrelsesformand GENVEJ A/S

Direktgr/ejer ANDS@ INVEST ApS

Direktgr EJENDOMSSELSKABET VESTERGARDSVE) 12-14, NASTVED A/S
Direktgr Ejendomsselskabet Pileengen, Kgge A/S

Direktgr Ejendomsselskabet Boholte, Kgge A/S

Direktgr Ejendomsselskabet Stensballe A/S

Direktgr Ejendomsselskabet Skovlunde A/S

Direktgr Ejendomsselskabet Bggelund, Tilst ApS

Direktgr Ejendomsselskabet Granly, Tilst ApS

Direktgr Ejendomsselskabet Da&emningen 15-19, Vejle A/S

Direktgr Ejendomsselskabet Lysbuen A/S

Direktgr Ejendomsselskabet Himmelev A/S

Direktgr Ejendomsselskabet stenagervej, Roskilde A/S

Direktgr Milnersvej ApS

Direktgr Ejendomsselskabet Gartnerparken 3 Odense A/S
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Saerlige kompetencer indenfor
e Ejendomsinvesteringer
e Risikostyring
e Asset management

e Bestyrelsesarbejde

Antal aktier: 863.467 stk. og antal warrants: 150.000 stk. personligt.
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Thomas Hjort

e Bestyrelsesmedlem og medlem af Vederlagsudvalget

e Kgn: Mand

o Fpdt: 1981

e Tiltradt 23 april 2020 og valgt frem til 2024 generalforsamlingen
e Anses som uafhangig

e Deltagelse i 5 fysiske og 6 teamsmgder i 2023

e Vederlagsudvalget har i 2023 afholdt 3 separate mgder.

Thomas Hjort er uddannet Cand. Merc. FIR. og har over 15 ars erfaring i opstart af virksomheder,
seerligt med fokus pa den gkonomiske samt juridiske del, investering i selskaber, corporate

finance og bestyrelsesarbejde.
Nuvaerende stillinger

o Direktgr AHJ A/S

e Direktgr CatPen A/S

e Direktgr THW Invest ApS

e Direktgr Creditto Founders ApS

e Direktgr Creditto ApS

e Direktgr KRING Speedbooting ApS

e Direktgr KRING Innovation ApS

e Direktgr KRING Innovation Holding ApS

e Direktgr KRING Ventures Holding ApS

e Direktgr og bestyrelsesmedlem Torben Hjort ApS

e Bestyrelsesformand Refima Capital Partners A/S

e Bestyrelsesformand KRING Speedbooting 2016 ApS
e Bestyrelsesformand Greenblue A/S

e Bestyrelsesformand Bright Equity ApS

e Bestyrelsesformand Gladsaxe Butikscenter A/S

e Bestyrelsesmedlem Nordic Corporate Investments A/S
e Bestyrelsesmedlem REK Berlin Investor Holding ApS
e Bestyrelsesmedlem Avaenget Retail Herning @st A/S

e Bestyrelsesmedlem Skibhusvej 53 — Odense C A/S
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e Bestyrelsesmedlem AMBright A/S

e Bestyrelsesmedlem RealBright | A/S

e Bestyrelsesmedlem RealBI-I ApS

e Bestyrelsesmedlem Enorm ApS

e Bestyrelsesmedlem Relabee ApS

e Bestyrelsesmedlem Enorm BioFactory A/S

e Bestyrelsesmedlem Enorm Investor Holding A/S
e Bestyrelsesmedlem KRING Group A/S

e Bestyrelsesmedlem KRING A/S

e Bestyrelsesmedlem TolLeFraPo ApS

e Bestyrelsesmedlem Ejendomsselskabet Kildebjerg ApS
e Bestyrelsesmedlem Refima Credit Basis A/S

e Bestyrelsesmedlem KRING Management ApS

e Bestyrelsesmedlem EEI 111 A/S

e Bestyrelsesmedlem Falen 2022 ApS

Seerlige kompetencer indenfor

e Bestyrelsesarbejde

e |Investering

Antal aktier igennem AHJ A/S: 15.084.638 stk.
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Direktion

Michael Hove

Selskabets adm. direktgr er Michael Hove, som har mere end 30 ars erfaring som ejerleder, adm.
direktgr, medlem/formand for bgrsnoterede bestyrelser samt som investor. Michael har en

baggrund som civilskonom, og har en raekke salgs- og lederuddannelser bag sig.

Administrerende direktgr
Kgn: Mand

Tiltradt 1. januar 2020.
Fedt 1971

Poster

Bestyrelsesformand og medejer Orphazyme A/S
Direktgr og medejer af MKA Investering ApS
Managing partner og ejer MH Investment ApS
Bestyrelsesformand Antique 89 Invest A/S

Advisor og medejer Symmetry Administration A/S

Antal aktier: 11.354.306 stk. via selskab og 1.050.000 warrants.
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Lovpligtig redeggrelse for samfundsansvar

SIG har som bgrsnoteret selskab og som driftsvirksomhed et samfundsansvar for at de
leverandgrer som selskabet benytter samt at de selskaber og ejendomme, som der investeres i,
lever op til regler om god etik og moral. Hertil er SIG’s lejere i deres ejendomme underlagt

samme krav til ESG som de selskaber som SIG har investeret i.

SIG’s vaesentligste samfundspavirkning relaterer sig til at tilsikre at alle leverandgrer, lejere,
samarbejdspartnere samt de investeringer, som der foretages i industriselskaber og ejendomme,
at der i disse beslutninger er fokus pa leverandgrernes/virksomhedernes/udlejernes sociale- og

arbejdsrelaterede forhold.

Af samme arsag afholder SIG sig fra at have leverandgrer, investere i selskaber eller at have
lejere, som ikke har et forretningsgrundlag, som lever op til regler om god etik og moral. SIG har
til dette formal udarbejdet en politik for ansvarlige investeringer som kan findes saerskilt pa
selskabets hjemmeside. SIG foretager en ikke-finansiel due diligence forud for ethvert
samarbejde indledes, at en ny lejer kommer ombord eller at der foretages en ny investering, og i

denne due diligence indgar:

e Enscreening af hjemmesiden hvor marked, kunder, produkter/ydelser, leverandgrer
samt ledelse screenes

e En dialog med selskabets ejerkreds/ledelse

e Evt. dialog med selskabets kunder og leverandgrer

e Opslag pa diverse offentlige forum for at tilse om selskabet har nogle

pabud/anmaerkninger
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Miljg og klima
Politik

I SIG har vi en forpligtelse til og naturlig interesse i at medvirke til en baeredygtig udnyttelse af
verdens ressourcer. Ejerskabet i vores selskabers fortsatte vaekst afhaenger af om de er miljg- og
klimamaessigt baeredygtige. | tillaeg hertil sa investerer vi ogsa midler i at vores ejendomme skal
have energirigtige Igsninger nar vi sammen med vores lejere laver forbedringer og det er tilmed
en parameter, nar vi vurderer kgb af en ejendom. Nar en ejendom er blevet tilkgbt, sa
foreleegger der en vedligeholdelsesplan med vores arkitekt over hvordan den enkelte ejendom

kan blive opgraderet ift. at blive mere energirigtig.
Risici, handlinger og resultater

Som medejer af industrivirksomheder samt ejendomme, sa er SIG’s vaesentligste risici for miljg-
og klimapavirkning afhaengig af ledelsen i de virksomheder, som vi er medejere af eller

forretningsomradet i de virksomheder, som er lejere i vores ejendomme.

Pa klimaomradet er risici seerligt forbundet med et ansvarlig beeredygtigt miljg og klimapolitik fra
lejerne i vores ejendomme samt direktionen i de selskaber, som vi er medejere af. | vores
nuvaerende indsats, har SIG lagt vaegten pa selskabernes/udlejernes forretningsomrade som
efter en helhedsbetragtning skal kunne vurderes ikke at skade hverken klima eller miljg. Hertil
gennemgar SIG ogsa de enkelte selskabers grgnne profil for at se om de aktivt forholder sig til

bzeredygtighed.

SIG har implementereret og fastholder ansvarlige vurderingsprocedurer af
udlejernes/selskabernes forretningsmodel, som skal vaere i overensstemmelse med SIG’s
miljgpolitik. Denne politik er uddybet saerskilt i vores retningslinjer for ansvarlige investeringer

(https://www.sca-inv-group.dk/investor/ansvarlige-investeringer/).



Scandinavian Investment Group A/S

Menneskerettigheder og ansvarlig leverandgrstyring
Politik

SIG er imod enhver form for bgrne- og tvangsarbejde og respekterer FN’s
Menneskerettighedserklaering samt den internationale arbejdsorganisations (ILO)
kernekonventioner, og vi vil ikke investere i selskaber eller have lejere, som ikke kan leve op til

dette krav.
Risici, handlinger og resultater

De vaesentligste risici for kraenkelse af menneskerettigheder findes i SIG-selskabernes/lejernes
forretningsomrade. SIG investerer primaert i nordiske bgrsnoterede selskaber og danske
ejendomme, og det vurderes derfor som en mindre risiko at selskaberne har

forretninger/relationer i lande med eksisterende eller nyopstaede konflikter.

Uagtet dette sa er vi meget pa vagt over for overtraedelse af menneskerettigheder og
gennemfgrer Igbende risikovurderinger for at sikre, at vi ikke direkte eller indirekte drager fordel
af, bidrager til, tilslutter os eller pa nogen made faciliterer sddanne kraenkelser. SIG foretager
som beskrevet ovenfor en overordnet due diligence hvor der indsamles information om vores

leverandgrers/lejeres/selskabers overholdelse af menneskerettighederne.

1 2023 er det ikke identificeret at nogle af vores selskaber/lejere har haft veesentlige risici i

relation til kraenkelser af menneskerettighederne.
Sociale forhold og medarbejderforhold
Politik

Hos SIG laegger vi vaegt pa at sikre gode arbejdsforhold for alle ansatte og skelner ikke mellem
k@n, alder og religion. Den faste medarbejderstab udgjorde i 2023 den administrerende direktgr,

en ekstern tilknyttet regnskabsmedarbejder og en bestyrelse pa fem personer.
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Risici, handlinger og resultater

SIG’s vaesentligste risici pa omradet for sociale forhold og medarbejderforhold vurderes at
relatere sig til vores lejere/selskabers sundhed pa arbejdspladsen. SIG har selv til huse i nogle
moderne lokaler med moderne faciliteter omkring sikkerhed, og via en frugtordning,

motionscenter samt frokostordning vurderes ogsa den sundhedsmaessige del at veere pa plads.

Forretningsetik og antikorruption
Politik

SIG handler etisk og ansvarligt i alle aspekter af forretningen og tolererer ikke nogen former for
korruption eller bestikkelse. Saledes indgar der i enhver investering i bade industriselskaber og
ejendomme en grundig due diligence for at eliminere investering i selskaber, som har vaeret

involveret i bestikkelse eller korruption.
Risici, handling og resultat

Da SIG primeert investerer i nordiske selskaber og ejendomme, sa vurderer vi at der er en mindre
risiko for, at medarbejderne i de selskaber vi er medejere af, kan blive udsat for situationer med
korruption, bestikkelse eller lign. Uagtet dette sa indgar der som led i vores due diligence af de
selskaber vi investerer i en grundig undersggelse af om selskaberne har udarbejdet en intern
vejledning, der hjaelper deres ansatte til at forsta og implementere selskabets politik for

virksomhedsetik.

Der er i 2023 ikke blevet rapporteret tilfeelde af brud med forretningsetisk adfaerd og
korruptionstilfelde i nogle af de selskaber som vi er medejere af og e] heller hos nogle af vores

udlejere.



Scandinavian Investment Group A/S

Redeggrelse for det underreprzesenterede kgn

Bestyrelsen anerkender vigtigheden af mangfoldighed i selskabets ledelse og laegger vaegt p3, at
der er lige muligheder for alle, herunder for begge k@n. Bestyrelsen evaluerer Igbende selskabets
kompetencebehov i forhold til aktuelle byrelsessammensatning, og har ogsa i 2023 gennemfgrt
en intern evaluering, hvor konklusionen var at alle kompetencer er tilstede i den siddende
bestyrelse, men at vi skulle bevare fokus pa at blive ved med at finde ekstraordinaere gode

kandidater til selskabet.

Nar det er aktuelt med fornyelse af bestyrelsen enten ved et bestyrelsesmedlems udtraaden eller
ved behov for nye kompetencer, vil bestyrelsen ved indstilling af bestyrelsesmedlemmer fgrst og
fremmest laegge vaegt pa kvalifikationer i forhold til den samlede bestyrelses
kompetencefordeling. Safremt to kandidater er lige kvalificerede, vil bestyrelsen indstille den

kandidat, der bedst understgtter gnsket om mangfoldighed.

Selskabet har i flere ar opfordret det underrepraesenterede k@n via sine aktionzaerer om at

opstille til bestyrelsen samt Igbende drgftet muligheden med aktuelle kandidater uden held.

Aktuelt bestar bestyrelsens generalforsamlingsvalgte medlemmer af fem maend, hvilket anses
for en ikke optimal fordeling. Det er selskabets mal at opna en mere ligelig fordeling inden
udgangen af 2026, hvor det tilstraebes at bestyrelsen skal inkludere minimum en kvinde eller
minimum 20% af den samlede bestyrelse. Der er ogsa i 2023 gjort en raekke forsgg pa at

tiltraekke og opfordre kvindelige kompetente medlemmer til at kandidere til bestyrelsen.

Uagtet dette sa var der i 2023 kun opstillet mandlige kandidater til bestyrelsen pa selskabets

generalforsamling, hvorfor maltallet endnu ikke er opfyldt.
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Opsummering:

2023 Maltal
Det samlede antal bestyrelsesmedlemmer 5
Andel af det underrepraesenterede kgn i 0% 20% senest i 2026
procent i bestyrelsen
Det samlede antal personer i gvrige 1
ledelsesniveauer

Selskabet ggr brug af undtagelsesregel, hvorved oversigt alene vises for 2023. Over de kommende ar vil oversigt blive udbygget til at indeholde 5 ars tal.

Selskabet har i 2023 kun haft en medarbejder i form af den administrerende direktgr (mand).
Grundet selskabets szerlige forhold med alene 1 ansat er selskabet ikke pligtig til at opstille

maltal og udarbejde en politik for kgnsfordeling i gvrig ledelse.
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Risikostyring
Dagsveerdirisiko

Selskabet har pr. 31/12-2023 investeret i 4 ejendomme samt i 27 selskaber som enten langiver
eller kapitalejer. Der er en risiko for, at ejendommene vil falde i veerdi enten grundet at renten
stiger og at der skal foretages veerdireguleringer grundet ggede afkastkrav, at udlejere gar
konkurs, at vi rammes af langvarig tomgang pa en ejendom, at vi rammes af global afmatning
eller at krigene i Gaza og Ukraine fortsaetter langt ind i 2024. Pt. er ingen af vores udlejere eller

selskaber er ramt direkte af Israel og Ukraine-krigene i deres forretningsmodeller.

Der er ligeledes risiko for at selskabet vil tabe penge pa sine investeringer enten fordi
dagsveerdien pa de selskaber, som vi er medejere af, falder eller at et selskab gar konkurs og
derfor ikke kan tilbagebetale deres 1an som SIG har ydet. | tilfaelde af, at der opstar forhold som
har indflydelse pa selskabets gkonomiske performance eller krav af veesentlig art, sa vil selskabet

saerskilt informere om dette via en selskabsmeddelelse.
SIG’s ledelse arbejder struktureret med selskabets risikoforhold

Bestyrelsen har det overordnede ansvar for risikostyringen, mens de finansielle og operationelle
risici varetages af direktionen. Enhver investering som foretages, bliver indstillet af direktionen i
samarbejde med eksterne specialister og herefter endegyldigt praesenteret for bestyrelsen, som

har den endelige beslutningskompetence om enhver investering.

Overordnet er SIG udsat for betydelige risici i forhold til udviklingen pa de finansielle markeder
samt ejendomsmarkedet, herunder konjunkturerne som helhed. Dette forsgges imgdekommet
via en spredning pa forskellige forretningsomrader samt aktivklasser. SIG’s direktion/bestyrelsen
besidder ogsa operationelle kompetencer bade i forhold til selskabsdrift samt ejendomsdrift,
hvorfor det altid indgar i due dilligence forud for en investering hvad en alternativ plan vil veere
hvis en lejer enten gar konkurs, opsiger sit lejemal eller et af de selskaber som vi har investeret

i/finansieret kommer i betalingsvanskeligheder.
Finansielle risici

Likviditetsrisikoen er risikoen for, at SIG ikke er i stand til Isbende at opfylde sine gkonomiske

forpligtelser som fglge af manglende evne til at generere tilstraekkelig indtjening, realisere
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aktiver eller opna tilstraekkelig finansiering. Pa baggrund af selskabets investeringer i selskaber
som bade betaler rente, udbytter samt manedlige huslejeindtaegter samt selskabets drifts- og
likviditetsbudget for 2024, er det ledelsens vurdering, at der vil vaere et tilfredsstillende

likviditetsberedskab gennem hele aret.

Selskabet investerer primaert i Norden, og har sine investeringer primaert i DKK, SEK, NOK og EUR
samt alle passiver i danske kroner. Investeringer i SEK og NOK er ikke afdaekket og er behaeftet

med en afledt valutarisiko.

Operationelle risici

Samarbejdspartnere

SIG har aftaler med meget fa og ingen strategiske samarbejdspartnere, som ikke nemt kan blive

erstattet med andre.
Udlejere

SIG’s direkte kunder er lejerne i de udlejningsejendomme, som tilkgbes. Ejendommene tilkgbes
kun nar SIG’s bestyrelse har en hgj grad af sikkerhed for lejers bonitet, eller far stillet en
passende garanti til radighed, og derudover vaelges kun ejendomme som vurderes at kunne
genudlejes i tilfeelde af en kundes konkurs eller fraflytning, hvorfor SIG ogsa har stor fokus pa

markedslejen ved overtagelse af en eksisterende lejer.
@vrige risici

SIG vil investere direkte eller indirekte i en raekke sma og mellemstore virksomheder, som kan
veere afhangige af fa personer. Der vil blive praktiseret aktivt medejerskab, hvis det vurderes
relevant. SIG vil i den sammenhang vaere underlagt de samme risici som enhver anden

virksomhed, der investerer i andre virksomheder.

Risici i forbindelse med tvister, retssager og andre tvister

SIG er fortsat part i retssager og andre tvister relateret til de tidligere ophgrte aktiviteter. Det er
SIG som er den staevnende part i forhold til en inddrivelse af en reekke tilgodehavender, hvorfor
det samlet set ikke vurderes, at disse retssager vil kunne have et negativt resultat for selskabet,

da disse inddrivelsessager ikke er indregnet i balancen med nogen vaerdi. Ved fuld medhold i de
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abne retssager vil et provenu kunne udggre op til USD 0,6 mio., men der er betydelig usikkerhed

herom.
Forsikringsforhold

SIG’s forsikringspolice bestemmer den generelle ramme for forsikring af selskabets ejendomme.
Forsikringsmaessig deekning vurderes Igbende i forhold til aktiver og gkonomiske tab via

selskabets forsikringsmaegler.

SIG’s forsikringsprogram tager hgjde for generelle risici i relation til selskabets ejendomme. SIG
administrerer alle forsikringsforhold internt efter radgivning fra de eksterne leverandgrer af

forsikringer.

Forskning- og udvikling

Som investeringsvirksomhed er SIG ikke direkte involveret i forskning og udvikling.
Videnressourcer

SIGs direktion og bestyrelse er ngje sammensat i henhold til selskabets virke, hvor der er en
blanding af generalister og vertikale specialister indenfor den enkelte aktivklasse. Alle i SIG har
en arelang erfaring med investeringsmarkederne, og der er ligeledes tunge ressourcer i forhold

til drift af bgrsnoterede selskaber i selskabet.
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2023 for

Scandinavian Investment Group A/S.

Arsregnskabet udarbejdes i overensstemmelse med IFRS Accounting Standards som godkendt af

EU og de gvrige danske oplysningskrav for bgrsnoterede selskaber.

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

og pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2023.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for udviklingen
i selskabets aktiviteter og gkonomiske forhold, arets resultater og selskabets finansielle stilling

samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som selskabet star over for.

Det er vores opfattelse, at arsrapporten for Scandinavian Investment Group A/S for
regnskabsaret 1. januar — 31. december 2023 med filnavn SIG-2023-12-31-da.zip i alle veesentlige

henseender er udarbejdet i overensstemmelse med ESEF-forordningen.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Herlev, den 21. marts 2024

Direktion:

Michael Hove

Adm. direktgr
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Bestyrelse:

Sgren Dal Thomsen Steen Sandgaard
Bestyrelsesformand Bestyrelsesmedlem
Jgrgen Beuchert Jakob Have
Bestyrelsesmedlem Bestyrelsesmedlem

Thomas Hjort

Bestyrelsesmedlem



Scandinavian Investment Group A/S

Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Scandinavian Investment Group A/S
Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Scandinavian Investment Group A/S for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2023, der omfatter resultatopggrelse, totalindkomstopggrelse, balance,
egenkapitalopggrelse, pengestrgmsopggrelse og noter, herunder oplysning om anvendt
regnskabspraksis, for selskabet. Arsregnskabet udarbejdes efter IFRS Accounting Standards som
godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

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

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

Grundlag for revisionen

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er
naermere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af
arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics
Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd
(IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt
vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at
det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

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

Vi blev fgrste gang valgt som revisor for Scandinavian Investment Group A/S den 13. april 2023
for regnskabsaret 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 regnskabsaret 2023. Disse forhold blev
behandlet som led i vores revision af arsregnskaberne som helhed og udformningen af vores
konklusion herom. Vi afgiver ikke nogen saerskilt konklusion om disse forhold.
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Veerdianseettelse af udskudte skatteaktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af udskudte skatteaktiver udggr DKK 21,1 mio.kr. pr. 31.12.2023
og indeholder vaesentlige ledelsesmaessige skgn over vaerdiansaettelsen. Selskabet har pr. 31.
december 2023 betydelige fremfgrbare skattemaessige underskud, som kan fremfgres uden
tidsmaessige begraensninger. Selskabet har indregnet skatteveerdien af de underskud, som
selskabet forventes at kunne udnytte inden for de kommende 3-7 ar, hvor indteegter fra
investeringsejendomme har den mest stabile indtjeningsprofil og derfor en leengere
indregningshorisont end kreditobligationer og aktier. Udskudte skatteaktiver vurderes at veere et
centralt forhold ved revisionen, da @&ndringer i forudsaetninger og skgn over den fremtidige
anvendelse af skatteaktiverne kan have en vasentlig indvirkning pa arsrapporten.

Vi henviser til note 2 og 8 til arsregnskabet.
Forholdet er behandlet sdledes i revisionen

Vores revision har omfattet en afstemning af de skattemaessige underskud til registreringerne
hos Skattestyrelsen. Vi har testet grundlaget for de foreliggende budgetter og gkonomiske
fremskrivninger, der ligger til grund for ledelsens sk@n, og udfordret ledelsen pa rimeligheden og
realismen i de anvendte forudsaetninger og gkonomiske fremskrivninger, herunder
sammenholdt fremskrivningerne med den i de senere ar realiserede indtjening fgr skat. Vi har
vurderet, om noteoplysningerne er passende og fyldestggrende

Veaerdianseettelse af investeringsejendomme

Den regnskabsmaessige veerdi af selskabets investeringsejendomme udggr pr. 31. december
2023 DKK 164,2 mio., og repraesenterer den vaesentligste aktivpost i balancen.

Investeringsejendomme males til dagsveerdi pa baggrund af en afkastbaseret model, hvor den
forventede fremtidige indtjening pa den enkelte ejendom kapitaliseres med et af ledelsen
skgnnet afkastkrav. De vaesentligste forudseetninger og skgn til fastleeggelse af den fremtidige
indtjening og grundlaget for fastlaeggelse af afkastkrav er beskrevet i note 2.

Veaerdiansattelse af investeringsejendomme vurderes at veere et centralt forhold ved revisionen,
da andringer i forudsaetninger og skgn kan have en vasentlig indvirkning pa arsregnskabet.

Forholdet er behandlet sdledes i revisionen

Vi har opnaet en forstaelse af ledelsens proces for og kontrol med vaerdianszettelsen af
investeringsejendomme. Vi har foretaget gennemgang af den anvendte vaerdianszettelsesmodel
og grundlaget for inputfaktorer sdsom lejeniveauer, vedligeholdelsesstand og -omkostninger,
tomgangsleje, etc. Vi har sammenholdt fastlagte afkastprocenter for de enkelte ejendomme
med markedsrapporter og andre benchmarks. Vi har efterregnet dagsveaerdiansaettelsen for de
enkelte ejendomme baseret pa input omkring forventet indtjening og de fastlagte afkastkrav for
de enkelte ejendomme. Vi har vurderet fglsomheden i veerdiansaettelsen ved a&ndringer i
inputfaktorer, herunder afkastkrav.
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Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen
og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde
vaesentlig fejlinformation.

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

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

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse 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 ngdvendig for at
udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at
udarbejde arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre
ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk
alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en
revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af 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 geeldende i Danmark, altid vil afdaekke
vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser
eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa
grundlag af arsregnskabet.
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Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er geldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og
opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som
reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbeuvis, der er tilstraekkeligt og egnet til at
danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig
fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk,
bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

e Opnar viforstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne
udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at
kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende,
samt om de regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har
udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det
opnaede revisionsbevis er veesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller
forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi
konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre
opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke
er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det
revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortsaette
driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet,
herunder noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende
transaktioner og begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvisende billede
heraf.

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

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

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til ledelsen, fastslar vi, hvilke forhold der
var mest betydelige ved revisionen af arsregnskabet for den aktuelle periode og dermed er
centrale forhold ved revisionen. Vi beskriver disse forhold i vores revisionspategning, medmindre
lov eller gvrig regulering udelukker, at forholdet offentliggg@res, eller i de yderst sjaeldne tilfelde,
hvor vi fastslar, at forholdet ikke skal kommunikeres i vores revisionspategning, fordi de negative
konsekvenser heraf med rimelighed ville kunne forventes at veje tungere end de fordele, den
offentlige interesse har af sadan kommunikation.
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ERKLARING OM OVERHOLDELSE AF ESEF-FORORDNINGEN

Som et led i revisionen af arsregnskabet for Scandinavian Investment Group A/S har vi udfgrt
handlinger med henblik pa at udtrykke en konklusion om, hvorvidt arsrapporten for
regnskabsaret 01.01.2023 — 31.12.2023, med filnavnet SIG-2023-12-31-da.zip, er udarbejdet i
overensstemmelse med EU-Kommissionens delegerede forordning 2019/815 om det faelles
elektroniske rapporteringsformat (ESEF-forordningen), som indeholder krav til udarbejdelse af
en arsrapport i XHTML-format.

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde en arsrapport, som overholder ESEF-forordningen,
herunder udarbejdelsen af en arsrapport i XHTML-format.

Vores ansvar er, baseret pa det opnaede bevis, at opna hgj grad af sikkerhed for, om
arsrapporten i alle veesentlige henseender er udarbejdet i overensstemmelse med ESEF-
forordningen, og at udtrykke en konklusion. Handlingerne omfatter kontrol af, om arsrapporten
er udarbejdet i XHTML-format.

Det er vores opfattelse, at arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2023 —31.12.2023, med
filnavnet SIG-2023-12-31-da.zip, i alle veesentlige henseender er udarbejdet i overensstemmelse
med ESEF-forordningen.

Kgbenhavn, den 21. marts 2024

BDO STATSAUTORISERET REVISIONSAKTIESELSKAB
CVR-nr. 2022 26 70

Kim Micke
Statsautoriseret revisor

MNE-nr. mne 10944
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Totalindkomstopgg@relse for perioden 1. januar - 31.

december 2023
Note (DKK million) 2023 2022

Lejeindtaegter 12,4 11,9

12 Finansiering investeringsejendomme, netto (3,9) 10,7
@vrige udgifter investeringsejendomme (0,6) (0,6)

7  Veerdireguleringer investeringsejendomme (0,9) 6,7
Resultat af investeringsejendomme 7,0 28,7
Kursregulering af obligationer - (6,3)
Kursregulering af aktier (2,4) (0,7)
Aktieudbytter 1,6 2,6
Management fee mv. (0,7) (0,7)
Renteindtasgter 7,8 6,8
Renteudgifter mv. (1,2) (1,0)
Resultat af andre investeringer 5.1 0,7
Investeringsresultat 12.1 29,4

3 Andre eksterne omkostninger (0,9) (0,8)

4  Personaleomkostninger (2,5) (2,3)
Andre omkostninger og indtaegter (0,2) 0,6
Resultat fgr skat 85 26,9

S  Skat af drets resultat 25 1.1
Arets resultat 11,0 28,0
Totalindkomst i alt 11,0 28,0

6 Resultat pr. aktie:
Resultat pr. aktie (EPS) a DKK 0,5 0,23 0,58
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) a DKK 0,5 0,22 0,52
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Balance pr. 31. december 2023 - Aktiver

Note (DKK million) 2023 2022
7  Investeringsejendomme 164,2 165,1
8  Udskudt skat 211 18,6

185,3 183,7

Langfristede aktiver i alt 185,3 183,7

S  Andreinvesteringer og vaerdipapirer 10S,3 106,8
Andre tilgodehavender 1.5 2.7
Likvide beholdninger 2.9 3,8
113,7  113,3

Kortfristede aktiveri alt 113,7 113,3
Aktiver i alt 299,0 297,0
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Balance pr. 31. december 2022 - Passiver

Note (DKK million) 2023 2022
10 Egenkapital
Aktiekapital 26,8 26,8
Andre reserver - (10,1)
Overfert resultat 160,9 165,59
187,7 182,6
Langfristede forpligtelser
12 Kreditinstitutter 90,7 94,0
Deposita 459 4,7
Langfristede forpligtelser i alt 95,6 98,7
Kortfristede forpligtelser
12 Kreditinstitutter 12,9 13.1
Andre gaeldsforpligtelser 2,8 2,6
15,7 157
Kortfristede forpligtelser i alt 15:7 15,7
Passiver i alt 299,0 297,0
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Pengestromsopggrelse for perioden 1. januar - 31.

december 2023

Note (mio. DKK) 2023 2022
Arets resultat for skat 8,5 26,9
Urealiserede kurstab 2,2 71
Urealiserede vaerdireguleringer ejendomme 0,9 (6,7)
Realiserede kursgevinster realkredit - (12,6)
Andre ikke-likvide driftsposter m.v. 0,2 0,3
Betalt/modtaget selskabsskat 0,4 (0,3)
Zndring i tilgodehavender 0,8 (1,0)
Zndring i leverandgrgaeld og anden gaeld 0,4 11,2)
Pengestrgm fra driftsaktivitet 13,4 12,5

Kgb af investeringsejendomme B (0,1)

Kob af andre investeringer og vaerdipapirer (74,1) (43,3)

Salg af andre investeringer og vaerdipapirer 63,5 451
Pengestrgm til investeringsaktivitet (4,6) 1.7
Pengestrgm fra driften og efter investeringer 8,8 14,2

10 Kgb og salg af egne aktier (6,2) (7,9)
Optagelse af gaeld til kreditinstitutter - 62,4
Afdrag og indfrielse af gaeld til kreditinstitutter (3,5) (67,0)
Pengestrgm fra finansieringsaktivitet (9,7) (12,5)
Pengestrgm i perioden (0,9) 1.7
Likvide beholdninger pr. 1.1. 3,8 2.1
Likvide beholdninger pr. 31.12. 2,9 3,8
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Egenkapitalopggrelse pr. 31. december 2023

Aktie- Andre Overfert

(mio. DKK) kapital reserver Resultat Total
Egenkapital pr. 1.1.2022 26,8 (2,6) 137,9 162,1
Arets resultat og totalindkomst - B 28,0 28,0
Warrantprogram 0,4 - 0,4
Kob og salg af egne aktier (7,9) - (7,9)
Transaktioner med kapitalejere i a - (7,5) - (7,5)
Egenkapital pr. 31.12.2022 26,8 (10,1) 165,9 182,6
Arets resultat og totalindkomst - - 11.0 11,0
Overfgrsel, oplgsning af reserve 10,1 (10,1) -
Warrantprogram - 0,3 0,3
Kgb og salg af egne aktier - (6,2) (6,2)
Transaktioner med kapitalejere i a - 10,1 (16,0) (5,9)
Egenkapital pr. 31.12.2023 26,8 0,0 160,9 187,7
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Note 1 — anvendt regnskabspraksis

Scandinavian Investment Group A/S er et aktieselskab hjemmehgrende i Danmark.

Arsrapporten for perioden 1. januar — 31. december 2023 er aflagt i overensstemmelse med IFRS
Accounting Standards som godkendt af EU og yderligere danske krav i arsregnskabsloven for

regnskabsklasse D samt oplysningskrav for bgrsnoterede selskaber.

Bestyrelse og direktion har den 21. marts 2024 behandlet og godkendt arsrapporten for 2023 for
Scandinavian Investment Group A/S. Arsrapporten forelaegges til Scandinavian Investment

Group A/S' aktionaerer til godkendelse pa den ordinaere generalforsamling den 12. april 2023.
Grundlag for udarbejdelse

Arsrapporten er aflagt i danske kroner, som er selskabets funktionelle valuta og afrundet til

naermeste DKK mio.

Den anvendte regnskabspraksis, som er beskrevet nedenfor, er anvendt konsistent i

regnskabsaret og for sammenligningstallene.
Zndring af anvendt regnskabspraksis

Scandinavian Investment Group A/S har implementeret de standarder og fortolkningsbidrag,
som er tradt i kraft i 2023. Der er ingen nye standarder eller fortolkningsbidrag, som har pavirket
indregning og maling i 2023 eller som forventes at pavirke Scandinavian Investment Group A/S

fremadrettet.
Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i anden valuta end den funktionelle valuta omregnes ved fgrste indregning til
transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender, geeld og andre monetaere poster i fremmed valuta,

som ikke er afregnet pa balancedagen, omregnes til balancedagens valutakurs.

Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagen og henholdsvis betalingsdagen og

balancedagen, indregnes i resultatet som finansielle poster.

Tilgodehavender, geeld og andre monetaere poster i fremmed valuta omregnes til den

funktionelle valuta til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og
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kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldsforpligtelsens opstaen eller indregning i
seneste arsrapport indregnes i resultatopggrelsen under finansielle indtaegter og omkostninger.
For investeringer i fremmed valuta, der indregnes til dagsveerdi, indgar valutakursreguleringen

som en del af dagsvaerdireguleringen, og vises saledes ikke separat.
Resultatopggrelsen

Selskabet benytter en artsopdelt resultatopggrelse med tilpasninger til selskabets aktivitet.
Resultat af investeringsejendomme

Omsaetning repraesenterer primaert arets huslejeindtaegter fra investeringsejendomme.
Indteegter vedrgrende forbrugsregnskaber indregnes i balancen, og pavirker saledes ikke
driftsresultatet. Omsaetning opggres ekskl. moms og med fradrag af rabatter. Lejeindtaegter

indregnes linezert over den aftalte lejeperiode.

Omkostninger vedrgrende investeringsejendomme indeholder alle omkostninger vedrgrende
drift af eiendomme, herunder reparations-, vedligeholdelses-, feelles-, skatteomkostninger,
afgifter samt andre omkostninger. Omkostninger vedrgrende forbrugsregnskabet refunderes
sadvanligvis af lejere og indregnes derfor alene i balancen indtil refusion modtages. Der skelnes
mellem vedligeholdelse og forbedringer af ejendomme. Vedligeholdelse medfgrer, at
ejendommen bevarer sin vaerdi, og udgift hertil fgres via resultatopggrelsen. Forbedringer

medfgrer en vaerdistigning og aktiveres pa ejendommen.

Dagsveerdiregulering af ejendomme indeholder regulering af investeringsejendomme til

dagsveerdi.
Resultat af andre investeringer

| investeringsresultatet indregnes realiserede og urealiserede kursgevinster og tab pa

veerdipapirer, modtagne udbytter samt renteindtaegter og renteomkostninger.
Driftsomkostninger

Driftsomkostninger omfatter Ignninger, bidrag til social sikring og andre personaleomkostninger

samt diverse selskabsomkostninger.
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Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle skat og @endring i udskudt skat, indregnes i arets resultat, i

anden totalindkomst eller direkte i egenkapitalen.

Balancen

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme er ejendomme, der besiddes for at opna lejeindtaegter og/eller

kapitalgevinster.

Investeringsejendomme males pa kgbstidspunktet til kostpris med tillaeg af kgsbsomkostninger.
Ombkostninger, der tilfgrer en ejendom nye eller forbedrede egenskaber, som medfgrer en
forpgelse af dagsvaerdien opgjort umiddelbart fgr afholdelse af omkostningerne, tillaegges

anskaffelsessummen som forbedringer.

Ved erhvervelse af investeringsejendomme foretages der vurdering af, hvorvidt erhvervelsen er
overtagelse af en virksomhed, der behandles som en virksomhedssammenslutning eller

anskaffelse af et eller flere aktiver.

Betragtes erhvervelsen som en virksomhedssammenslutning, anvendes overtagelsesmetoden,
og eventuel forskel mellem kpbsvederlaget og dagsvaerdien af de overtagne nettoaktiver
indregnes som goodwill. Betragtes erhvervelsen som anskaffelse af et eller flere aktiver,
indregnes der ikke udskudt skat af midlertidige forskelle mellem den regnskabsmaessige og den

skattemaessige veerdi pa anskaffelsestidspunktet.

Investeringsejendomme males efterfglgende til dagsveerdi, der baseres pa budgetterede
pengestrgmme for den enkelte ejendom sammenholdt med et markedsbaseret afkastkrav for

den pageeldende type ejendom (niveau 3 i IFRS dagsveerdihierarki).

Investeringsejendomme har, bortset fra grunde, en begraenset levetid. Den vaerdiforringelse der
finder sted, efterhanden som en investeringsejendom foraeldes, afspejles i
investeringsejendommens arlige maling til dagsveerdi. Der foretages derfor ikke systematiske
afskrivninger for investeringsejendommens brugstid. Vaerdiregulering til dagsvaerdien indregnes i

totalindkomstopggrelsen i linjen ”Resultat af investeringsejendomme”.
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Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Nedskrivning til imgdegaelse af tab foretages
efter den simplificerede expected credit loss-model, hvorefter det samlede tab indregnes straks i
resultatopggrelsen pa samme tidspunkt som tilgodehavendet indregnes i balancen pa baggrund

af det forventede tab i tilgodehavendets samlede levetid.

Tilgodehavender omfatter tillige tilgodehavender fra lejere. Der foretages direkte nedskrivninger
af tilgodehavender, hvis vaerdien ud fra en individuel vurdering af de enkelte lejers betalingsevne
er forringet eller tilgodehavender vurderes uerholdelige. Nedskrivninger foretages til opgjort

nettorealisationsveaerdi.
Andre investeringer og veerdipapirer

Vaerdipapirer indregnes og males pa handelsdagen til kostpris, der svarer til dagsvaerdi ved fgrste

indregning.

Efterfglgende males selskabets vaerdipapirer til dagsvaerdi. Afkastet af vaerdipapirerne er
indeholdt i investeringsresultatet. Dagsvaerdi af bgrsnoterede veerdipapirer opggres pa baggrund
af bgrskursen pa balancetidspunktet (niveau 1 i IFRS dagsveerdihierarki). Dagsvaerdien af ikke
bgrsnoterede vaerdipapirer opggres pa baggrund af anerkendte vaerdiansaettelsesmetoder og

aktuelle markedsdata (niveau 2 i IFRS dagsvardihierarki).
Likvider

Likvider omfatter kontantbeholdning og indestaender i banker.
Egenkapital

Udbytte

Foresldet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinzere
generalforsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som

en sarskilt post under egenkapitalen.
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Egne aktier
Kgb og salg af egne aktier indregnes direkte i egenkapitalen som transaktioner med ejerne.

Geeldsforpligtelser

Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet
skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster

samt for betalte skatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmaessig og skattemaessige vaerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog
ikke udskudt skat af midlertidige forskelle vedrgrende skattemaessige ikke afskrivningsberettiget
goodwill, eller hvor midlertidige forskelle - bortset fra virksomhedsovertagelser - er opstaet pa

anskaffelsestidspunktet uden af have effekt pa resultat eller skattepligtig indkomst.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede skattemaessige
underskud, indregnes under andre langfristede aktiver med den vaerdi, hvortil de forventes at
blive anvendt, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte

skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed og jurisdiktion.

Udskudte skatteaktiver og skatteforpligtelser modregnes, hvis enheden har en juridisk ret til at
modregne aktuelle skatteforpligtelser og skatteaktiver eller har til hensigt enten at indfri aktuelle
skatteforpligtelser og skatteaktiver pa nettobasis eller at realisere aktiverne og forpligtelserne

samtidigt.

Finansielle forpligtelser

Gaeld til kreditinstitutter m.v. indregnes ved lanoptagelse til dagsvaerdi efter fradrag af
transaktionsomkostninger. | efterfglgende perioder males de finansielle forpligtelser til
amortiseret kostpris ved anvendelse af “den effektive rentes metode”, sdledes at forskellen
mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen under finansielle

omkostninger over laneperioden.

@vrige finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris.
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Pengestrgmsopgegrelse

Pengestrgmsopggrelsen viser selskabets pengestrémme for aret opdelt pa drifts-, investerings-
og finansieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt selskabets likvider ved arets

begyndelse og slutning.

Pengestremme fra driftsaktivitet opggres efter den indirekte metode med udgangspunkt i
resultat fgr skat reguleret for ikke-kontante driftsposter, sendring i driftskapital, modtagne og

betalte renter, modtagne udbytter og betalt selskabsskat.

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kgb og salg af
virksomheder og aktiviteter, k@b og salg af immaterielle, materielle og andre langfristede aktiver

samt keb og salg af veerdipapirer, der ikke medregnes som likvider.

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter aendringer i stgrrelse eller sammensatning af
aktiekapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af |an, afdrag pa rentebarende
geeld herunder leasinggaeld, kab og salg af egne aktier samt betaling af udbytte til

selskabsdeltagere.
Likvider omfatter likvide beholdninger.

Pengestrgmme i andre valutaer end den funktionelle valuta omregnes med gennemsnitlige

valutakurser, medmindre disse afviger vaesentligt fra transaktionsdagens kurser.

Nggletal
De i hoved- og nggletalsoversigten anfgrte nggletal er beregnet saledes:

Egenka pita|f0rretnil’lg = Resultat X100 / gennemsnitlig egenkapital

Indre vaerdi pr. aktie = Egenkapital / antal udestaende aktier ultimo

H H + ~ — Egenkapital
Udvandet indre veerdi pr. aktie = “senvapita / antal udestaende aktier ultimo justeret for nettoforpligtelser i henhold til eksisterende

warrantprogram

+ ~ — Resul
Resultat pr. aktie = Resultat / gennemsnitlig antal udestaende aktier

in — R Itat
Udvandet resultat pr. aktie = vt / gennemsnitlig antal udestaende aktier justeret for nettoforpligtelser i henhold til eksisterende

warrantprogram
Aktiekurs/indre vaerdi = B e veerdi

Pengestrgmme fra driftsaktivitet pr. aktie = Pengestromme fradriftsaktivitet | = itlig antal udestsende aktier
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Pengestrgmme fra driftsaktivitet pr. aktie (udvandet) = Pengestromme fra driftsaktivitet | itlig antal

udestaende aktier justeret for nettoforpligtelser i henhold til eksisterende warrantprogram

Soliditet = Egenkapital ultimo / passiver ultimo

Investerbare balance = samlede aktiver eksklusiv indregnet skatteaktiv
Note 2 — Regnskabsmaessige skgn og vurderinger

Udskudte skatteaktiver:

Udskudte skatteaktiver indregnes for alle ikke-udnyttede skattemaessige underskud, i den
udstraekning det anses for sandsynligt, at der inden for en overskuelig arraekke realiseres
skattemaessige overskud, hvori underskuddene kan modregnes. Fastlaeggelse af hvor stort et
belgb, der kan indregnes for udskudte skatteaktiver, baseres pa skgn over det sandsynlige

tidspunkt for og stgrrelse af fremtidige skattepligtige overskud.

Fastleeggelsen af, hvor stort et belgb, der kan indregnes for udskudte skatteaktiver, baseres pa
sk@n over det sandsynlige tidspunkt for og stgrrelsen af fremtidige skattepligtige underskud. Ved
udgvelsen af disse skgn medtages forventede skattepligtige indteegter pa ejendomsportefgljen
(ekskl. veerdistigninger) med en 7 ars horisont, idet disse anses for stabile og relativt sikre. For
forventet skattepligtig indkomst fra kreditobligationer og aktieavancer pa bgrsnoterede aktier
anvendes hhv. en 5 ars og en 3 ars horisont, idet disse i hgjere grad er afhaengige af udviklingen

pa de finansielle markeder og dermed forbundet med stgrre usikkerhed.

Selskabet har ved udgangen af 2023 fremfgrte skattemaessige underskud pa DKK 685 mio., som
kan fremfgres uden tidsmaessige begraensninger. Af disse underskud er skatteveerdien af netto
DKK 112 mio. (svarende til netto DKK 22,5 mio.) indregnet i arsregnskabet for 2023 som udskudt
skat baseret pa den skgnnede indtjening fra investeringsejendomme, kreditobligationer og
aktier i de kommende 3-7 ar, og hvor der ved fastlaeggelse af indtjening er foretaget fradrag for
henfgrbare forventede omkostninger til personale og administration. Endvidere er der taget
hgjde for, at fremfgrte underskud ikke kan anvendes fuldt ud i de ar, hvor indtjeningen
overstiger den i selskabsskattelovgivningen fastsatte bundgraense for fuld udnyttelse hhv. 60%

udnyttelse af fremfgrte underskud.
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Investeringsejendomme:

Maling til dagsveerdi foretages individuelt for hver enkelt ejendom med udgangspunkt i et
budget for den enkelte ejendom for det kommende driftsar, korrigeret for udsving der har
karakter af enkeltstdaende haendelser. Med udgangspunkt heri anvendes en afkastbaseret model,
som p.t. anses for mest velegnet til vaerdiansaettelse af portefgljen. Denne afkastmodel
sammenholdes med de seneste opgjorte afkastkrav fra Colliers og EDC’s kvartalsrapporter
indenfor det specifikke omrade og for den konkrete ejendomstype (logistik og retail).

Dagsveaerdien er opgjort med ekstern bistand fra Vindinge Gruppen.

| 2023 er dagsveerdien malt ved sammenholdelse af det forventede driftsresultat i 2024, som
vurderes at udtrykke en normaliseret indtjening, med et afkastkrav pa 7,0 - 8,5 % (2022: 6,75 -
8,5%). Der har ikke veeret reguleret for saerlige forhold i 2023, og generelt har selskabet meget
lave drifts- og vedligeholdelsesomkostninger tilknyttet den nuvaerende portefglje med
udgangspunkt i at de fleste af selskabets kontrakter er opbygget som sale og leaseback, hvilket
er ensbetydende med at lejer baerer alle drifts- og vedligeholdelsesomkostninger. Der indregnes
dog i niveauet 10.000 DKK pr. ejendom pr. maned til uforudsete omkostninger ved fastlaeggelsen
af dagsveerdi. Malingen pr. 31.12.2023 har samlet resulteret i en negativ dagsvaerdiregulering pa

netto DKK 0,9 mio. (2022: positiv regulering pa DKK 6,7 mio.).

SIG’s samlede afkastkrav fastszettes pa grundlag af dels udviklingen i markedsforholdene for den
pagaeldende ejendomstype og ejendommens beliggenhed, dels erfaringer ved finansiering, kab
og salg, og dels a&ndringer i — og vurderinger af — den enkelte ejendoms forhold. En a&ndring i

afkastprocenten pa 0,25% vil pavirke dagsveerdien af ejendommene med ca. +/- 5-6 DKK mio.

Med udgangspunkt i at selskabet har indgaet lange lejekontrakter med kreditvaerdige lejere samt
har udlejet til priser under markedsniveau (lejereserve), sa vurderes det ikke at tomgang vil vaere
en stor risiko ift. Genudlejning pa nogle af selskabets ejendomme. | forhold til
dagsveerdihierarkiet anvendes niveau 3, hvor vaesentlige input ikke er baseret pa observerbare

markedsdata.
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Note 3 — Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

(DKK million) 2023 2022

Honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer:

BDO

Lovpligtig revision 0,1 -
Andre erklaeringsopgaver med sikkerhed - -
Skatte- og momsmaessig radgivning - -
Andre ydelser B -

Deloitte

Lovpligtig revision - 0,2
Andre erklaeringsopgaver med sikkerhed - -
Skatte- og momsmaessig radgivning - -
Andre ydelser - -

Der har ikke veeret afholdt honorarer til andre revisorer, og de generalforsamlingsvalgte

revisorer har ikke leveret andre ydelser end lovpligtig revision i 2022 og 2023.

Note 4 — Personaleomkostninger

(DKK million) 2023 2022
Lonninger direktion 14 1.2
Bestyrelseshonorar 0,8 0,7
Warrants direktion 0,1 0,1
Warrants bestyrelse 0,2 0,3

2,5 2.3
Gennemsnitligt antal medarbejdere i lgbet af aret 1 1;

Selskabets nuvaerende direktgr, der tiltradte 1. januar 2020, har fast Ign og ingen bonusordning.
| tillaeg til sin faste Ign har direktgren et warrantprogram som har vaerdi, hvis kursen pa
selskabets aktie er stigende over perioden pa 36 maneder. Den adm. direktgr har 12 maneders
opsigelsesvarsel, safremt selskabet opsiger kontrakten. Der foreligger ingen change-of-control

klausuler.
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Warrant program 2023:

Selskabet etablerede den 1. maj 2023 et warrant-program for bestyrelse og direktion. Warrant-
programmet er opgjort efter Black Scholes-modellen og omfatter i alt 2.250.000 warrants pr.
31/12-2023. Hver warrant giver warrantejeren ret til at kgbe én aktie a nom. 0.50 kr. i selskabet

til lukkekursen pr. 30. april 2023 DKK 3,16.

Veerdien af warrant programmet pa tildelingstidspunktet er opgjort til t.DKK 881, som indregnes

som en personaleomkostning over optjeningsperioden med t.DKK 24 pr. maned.

Beregningsforudsaetningerne for Black Scholes-modellen er: Gns. aktiepris: DKK 2,50.
Udnyttelseskurs: DKK 3.16. Volatilitet: 31,8 %. Volatiliteten er baseret pa udviklingen i SIG’s
aktiekurs tre ar forud for programmets tildeling. Risikofri rente: 2,5 %. Optjeningsperioden Igber
fra 1/5-2023 — 1/5-2026. Dette samlede antal warrants optjenes over en 36 maneders periode
med 1/36 pr. maned fra og med 1/5-2023. Der optjenes alene warrants sa laenge

warrantindehaveren er ansat eller er bestyrelsesmedlem i selskabet.

Warrantindehaveren er forpligtet til for frie midler eller i selskabsregi at eje et antal aktier i
selskabet i perioden fra aftaletidspunktet for aftalen og indtil udnyttelsen af warrants. Antallet af
aktier som warrantindehaveren skal eje fastszettes i aftalen med warrantindehaveren i henhold

til bestyrelsens beslutning.

Erhverver eller ejer warrantindehaveren et faerre antal aktier end aftalt i aftalen med
warrantindehaveren, reduceres antallet af warrants, der kan optjenes af warrantindehaveren,

forholdsmaessigt.

Warrants kan udnyttes til tegning af aktier, nar samtlige warrants er optjent. Tegningsperioden
er 26 uger, medmindre bestyrelsen inden for 4 ugers perioden beslutter at forlaenge denne.
Warrants kan kun udnyttes til tegning af aktier i Igbet af tegningsperioden, nar et tegningsvindue
er abent. | tilfaelde af at selskabets handelsvindue er lukket i tegningsperioden, sa vil aktierne
blive tegnet pa fgrstkommende dag i det naeste dbne handelsvindue. Warrants kan udelukkende

afregnes i aktier.
Warrant program 2020:

Selskabet etablerede den 1. maj 2020 et warrant-program for bestyrelse og direktion.

Warrantprogrammet omfattede i alt 6.400.000 warrants pr. 31/12-2022. Hver warrant gav
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warrantejeren ret til at kebe én aktie a nom. 0,50 kr. i selskabet til lukkekursen pr. 30 marts 2020
DKK 1,53. Selskabet har indregnet vaerdien af warrant programmet som en omkostning i
optjeningsperioden 1/5-2020 frem til 30/4 2023 i henhold til Black-Scholes formlen baseret pa
folgende beregningsforudsaetninger opgjort pa tildelingstidspunktet i 2020: Gns. aktiepris: DKK
1,643. Udnyttelseskurs: DKK 1,53. Volatilitet: 21,4 %. Volatiliteten er baseret pa udviklingen i
SIG’s aktiekurs fire maneder forud for programmets tildeling. Risikofri rente: -0,5 %. Pa dette
grundlag blev vaerdien opgjort til t.DKK 1.316, som blev fordelt over optjeningsperioden, hvor

saledes t.DKK 146 er indregnet som omkostning i 2023 (2022: t.DKK 439).

Programmet blev afviklet i maj 2023, hvor warrantholdere valgte at udnytte 5.983.524 warrants
ved at erhverve samme antal aktier fra selskabets beholdning af egne aktier til en pris pa DKK

1,53 pr. aktie.

Note 5 — Skat af arets resultat

(DKK million) 2023 2022

Skat af arets resultat

Aktuel skat - (0,1)
Udskudt skat 2,5 1.2
25 1,1

Beregning af effektiv skatteprocent for samlede aktiviteter:

Beregnet 22.0% skat af resultat for skat 1,9 5.9
Indregning af ikke-aktiverede skattemaessige underskud (2,9) (6,9)
Ikke skattepligtig indkomst {1.9) (0,1)

(2,5) {1,1)

Effektiv skatteprocent (29,8)% (4,0)%
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Note 6 — Resultat pr. aktie

(DKK million) 2023 2022
Arets resultat 11,0 28,0
(1.000)

Gennemsnitligt antal udstedte aktier 53.566 53.566
Gennemsnitligt antal egne aktier (5.000) (5.135)
Gennemesnitligt antal udstedte aktier 48566 48431
Gennemsnitlig udvandingseffekt pa udestdende warrants 2:511 5.443
Gennemsnitlig antal udvandet aktier udstedt 51.077 53.880
(DKK)

Resultat pr. aktie (EPS) a DKK 0,5 0,23 0,58
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) a DKK 0,5 0,22 0,52

Note 7 — Investeringsejendomme

(DKK million) 2023 2022
Kostpris 1. januar 153,8 153,7
Tilgang - 0,1
Afgang - -
Kostpris 31. december 153.8 153,8
Veerdireguleringer pr. 1. januar 11.3 45
Arets vaerdireguleringer (0,9) 6,8
Veerdireguleringer pr. 31. december 10,4 11,3
Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31. december 164,2 165,1

Der henvises til beskrivelsen i ledelsesberetningen samt note 2 omkring arets veerdireguleringer.

Selskabet har indgaet huslejekontrakter, hvor der er uopsigelighed fra lejers side medfgrende

nedenstaende huslejeindtaegter:
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(DKK million) 2023 2022

Inden for 1 ar fra balancedagen 11,3 11,7
Mellem 1 og S ar fra balancedagen 36,5 37,9
Efter S ar fra balancedagen 25,5 37,3
I alt 73,3 86,9

Huslejeindtaegter er opgjort pa baggrund af geeldende lejeniveauer uden hensyntagen til

fremtidig udvikling i prisindeks.

Note 8 — Udskudt skat

(DKK million) 2023 2022
Udskudt skat 1. januar 18,6 17,5
Arets udskudte skat indregnet i drets resultat 2,5 n Uy |
Udskudt skat 31. december 21,1 18,6
Bestar af:

Midlertidige forskelle vaerdiregulering investeringsejendomme (10,3) (11,3)
Brug af kildeartsbegraensede tab pa ejendomme 10,3 113
Midlertidige forskelle afskrivninger investeringsejendomme (15,6) (15,6)
Skattemaessigt underskud henfart til midlertidige forskelle pa

afskrivninger 9,4 9,4
Forventet anvendelse af skattemaessige underskud de kommende

3-7 ar, jf. note 2 102,3 90,9
Midlertidige forskelle i alt 96,1 84,7
Indregnet udskudt skatteaktiver, 22% 23149 18,6
Udskudte skatteaktiver, der ikke indregnes:

Kildeartsbegraensede tab pa ejendomme, brutto 18,0 18,0
Heraf indregnet (10,3) (11,3)
Fremfgrte skattemaessige underskud, ingen tidsbegransning 685,2 687,2
Heraf indregnet (111,7) (100,3)

581,2 593,6

Skattevaerdi af ikke indregnede skatteaktiver 22% 1279 130,6

De ikke aktiverede skatteaktiver vedrgrer Danmark. Der henvises til note 2.



Scandinavian Investment Group A/S

Note 9 — Andre investeringer og vaerdipapirer

(DKK million) 2023 2022
Virksomhedsobligationer 70,1 73,3
Direkte og indirekte kapitalandele i bgrsnoterede aktier 39,2 33,5
Andre investeringer og vaerdipapireri alt 109,3 106,8
Note 10 — Egenkapital
Udstedte Nominel
aktier vaerdi pr.
Antal aktier nom.vaerdi aktie
Aktier pr. 31. december 2023 53.566.457 26.783.24S 0,50
Antal aktier Nominel vardi (tDKK)
2023 2022 2023 2022
Egne aktier pr. 1. januar 5.712.475 2.938.625 2.856 1.46S
Kgb af egne aktier 5.125.112 2.773.850 2.563 1.387
Salg af egne aktier -5.983.524 0 -2.992 0
Egne aktier pr. 31. december 4.854.063 5.712.475 2.427 2.856
Samlet kgbesum for egne aktier 15.384.556 7.955.324
Samlet salgssum for egne aktier 9.154.393 0

% af selskabskapital

2023 2022
Balance pr. 1. januar 10,7% 5,5%
Kgb af egne aktier 9,6% 5,2%
Salg af egne aktier -11,2% 0,0%
Egne aktier pr. 31. december 9,1% 10,7%
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Note 11 — Kategorier af finansielle aktiver og forpligtelser

Nedenstaende oversigt viser klassifikationen af investeringsejendomme og finansielle

instrumenter, der males til dagsveerdi, opdelt i henhold til dagsvaerdihierarkiet:

Niveau 1: Markedsveerdi pa et velfungerende marked for identiske aktiver eller forpligtelser.

Metoden anvendes pa bgrsnoterede vaerdipapirer DKK 30 mio.

Niveau 2: Andre input end noterede priser, som er observerbare for aktivet eller forpligtelsen,
enten direkte i markedet eller indirekte. Metoden anvendes pa kreditobligationer og indirekte

kapitalandele i bgrsnoterede aktier DKK 79 mio.

Vardianseaettelsen af kreditobligationer er sdledes pa observerbare markedstransaktioner i de
samme unoterede investeringer, hvilket omfatter bade kgb, salg og kapitalforhgjelser. Dette kan
saledes ogsa medfgre, at nogle af de opgjorte dagsveerdier er baseret pa transaktioner som er

foretaget pa et tidspunkt forud for balancedagen.

Indirekte kapitalandele males til indre vaerdi og omfatter udelukkende investeringer i selskaber
som har investeret i noterede selskaber, som males til markedskurser. Maling til indre vaerdi

anses saledes som et rimeligt udtryk for dagsvaerdien.

Niveau 3: Vaerdiansaettelsesmetoden, hvor vaesentlige input ikke er baseret pa observerbare

markedsdata. Metoden anvendes pa investeringsejendomme DKK 164 mio.

Der er ingen vaesentlige forskelle mellem de regnskabsmaessige veerdier og dagsveerdierne af

selskabets gvrige finansielle aktiver og forpligtelser, som males til amortiseret kostpris.

Note 12 — Kreditinstitutter og finansielle risici

(DKK million) 2023 2022

Kreditinstitutter 1. januar 107,1 124 .3
Arets afdrag (3,5) (67,0)
Optagelse af nye lan - 62,4
Konverteringsgevinst - (12,6)

Kreditinstitutter 31. december 103,6 1071
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Arets finansieringsudgifter pa ejendomme kan specificeres saledes:

(DKK million) 2023 2022

Renter kreditinstitutter 39 19

Konverteringsgevinst . (12,6)
3,9 (10,7)

Finansielle instrumenter - kontraktlige pengestrgmme og forfaldstidspunkt af disse:

2023
Kontrakt- Forfald Forfald Forfald
Bogfert lige Indenfor Indenfor efter
(DKK million) vaerdi pengestr. 1ar S ar 5 ar
Finansielle forpligtelser:
Kreditinstitutter 91,8 116,5 15,3 277 88,8
Pantebreve i forbindelse med kgb af ejendomme 11,8 13,5 0,4 6,1 7,4
Total 103,6 130,0 15,7 33,8 86,2
2022
Kontrakt- Forfald Forfald Forfald
Bogfert lige Indenfor Indenfor efter
(DKK million) vaerdi pengestr. 1ar S ar S ar
Finansielle forpligtelser:
Kreditinstitutter 95,3 11,3 15,6 30,2 89,1
Pantebreve i forbindelse med kgb af ejendomme 11,8 14,1 0,4 6,5 7.6
Total 107,1 1334 16,0 36,7 56,7

Selskabets risikostyringspolitik:

SIG investerer primaert i danske ejendomme samt nordiske selskaber enten som kapitalejer
eller langiver. Investeringsstrategien er langsigtet, hvorfor resultatet skal bedgmmes over en

leengere tidshorisont.

SIG har via en spredning af sine investeringer forsggt at minimere sin risiko, men uagtet denne
spredning sa kan afkastet variere fra periode til periode, savel absolut som relativt i forhold til
den generelle udvikling indenfor renterne, de generelle konjunkturer, globale epidemier,
udviklingen pa kapitalmarkederne samt den specifikke situation hos vores lejere samt de

selskaber som vi enten er medejere eller langivere til.

Dagsveerdien af selskabets kapitalandele og obligationer kan derfor pa et vilkarligt tidspunkt

veere hgjere, lavere eller det samme som pa investeringstidspunktet.
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Faolgende faktorer kan efter ledelsens opfattelse veere af seerlig betydning for udviklingen i

veerdien af selskabets investeringer og dermed den indre vaerdi af selskabet:

1) Renteniveauet, 2) Globale epidemier, 3) Udvikling i eiendomspriserne 4) De globale
konjunkturer som vil ramme dagsveerdien af de selskaber som vi enten er medejere eller

langivere til.

Disse udsving pa rentemarkederne kan veere betydelige og vil pavirke bade dagsveerdien pa
selskabets ejendomme samt kursvaerdien pa selskabets vaerdipapirer. Overordnede udsving
kan vaere en reaktion pa makrogkonomiske forhold, internationale og nationale politiske
forhold, lovgivnings og reguleringsmaessige forhold, markedsmaessige forhold,
branchemaessige forhold m.m. Der er en tendens til, at udsvingene pa kapitalmarkederne

korrelerer pa tveers af segmenter og markeder.

Selskabets investeringskoncept er opdelt i forskellige aktivklasser som vurderes at
risikominimere, og derudover er den enkelte investering case-orienteret og indebaerer en
fokuseret portefglje af ngje udvalgte investeringer. | og med at selskabets investeringer i
overvejende grad er i eiendomme og som langivere, sa vurderes det at selskabet vil opna
mindre udsving ift. hvis selskabet primaert havde investeret sine midler direkte pa
kapitalmarkedet. Den fokuserede spredning af investeringerne i forskellige aktivklasser
bevirker, at selskabets resultat/indre vaerdi kan afvige vaesentligt (positivt savel som negativt)
fra den generelle markedsudvikling. Selskabet tilstreeber derfor at have en risikoprofil, som er

lavere end aktiemarkedet som helhed.

Valutarisiko

Selskabet har ultimo 2023 primaert sin kapital investeret i DKK, EUR, NOK og SEK. Investering i
udenlandske veerdipapirer afleder eksponering i fremmed valuta. Selskabet afdaekker ikke
systematisk udsving i valutakurser og udsvingene kan derfor pavirke selskabets afkast.

Selskabet foretager ingen valutaafdaekning heraf.
Likviditetsrisici
Likviditetsrisikoen er risikoen for, at selskabet ikke er i stand til Isbende at opfylde sine

gkonomiske forpligtelser som fglge af manglende evne til at generere tilstraekkelig indtjening,

realisere aktiver eller opna tilstraekkelig finansiering.
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Ledelsen vurderer, at selskabets likviditetsberedskab er tilfredsstillende og at dette ligeledes

vil veere tilfeeldet for det kommende ar.

Selskabet havde et bankindestdaende pa DKK 3 mio. ultimo 2023 (2022: DKK 4 mio.).

Bankindestaender er primaert i danske kroner.
Kapitalforvaltning og kapitalgrundlag

Ved udgangen af 2023 udgjorde selskabets egenkapitalandel 63 % imod 62 % i 2022. Selskabet
har som malsatning at selskabets egenkapitalandel minimum skal udggre 40 %. Selskabet
anser den nuvaerende kapitalstruktur for hensigtsmaessig i forhold til risikoprofil og den

fremadrettede strategi.

Selskabet havde DKK 104 mio. i rentebzerende geeld ved udgangen af 2023 (2022: DKK 107

mio.).
Kreditfacilitet

Selskabet bruger primaert realkreditlan som finansiering i sine ejendomme. Lanetypen blev i
2022 omlagt fra fast til variabel rente med afdrag over en periode pa 20 ar. Hertil tilstraebes at
der i finansieringen ogsa indgar uopsigelige saelgerpantebreve sa selskabet undgar at bruge

kreditfaciliteter i forhold til finansieringen over realkreditlanet.

Selskabet har ultimo aret en kreditfacilitet i Nykredit pa DKK 40 mio. malrettet investering i
kreditobligationer. Derudover har selskabet mulighed for at bruge diverse belanings-

muligheder i de investeringer som foretages som kapitalejer.

Pa baggrund af budgetter og planer er det bestyrelsens og direktionens opfattelse, at
selskabets likviditetsressourcer er tilstraekkelige til virksomhedens drift i 2024. Bestyrelsen og

direktionen vurderer, at selskabets kapitalstruktur er tilstraekkelig.
Renterisici

Selskabet har en risiko ift. den generelle udvikling i renten fsv. angar sin kreditramme i
Nykredit samt den rente som betales ved brug af belaningsrammerne ift. investering i
kapitalandele. En rentestigning pa 1% vil have effekt pa selskabets afkast med ca. DKK 400.000
ekstra pa selskabet kreditramme i Nykredit, og ca. DKK 60.000 pa selskabets kreditfacilitet i
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Nordnet. | forhold til [anoptagningen i realkreditlan, sa vil en rentestigning pa 1% forgge

selskabets renteomkostninger med DKK 1 mio.
Genudlejningsrisici

| selskabets fire ejendomme vil der veere en stgrre risiko i tilfaelde af at en lejer enten gar
konkurs eller opsiger sit lejemal. SIG har forsggt at minimere denne risiko ved at indga leengere
lejekontrakter med lejere som er kreditveerdige samt ved at kgbe ejendomme med en attraktiv
beliggenhed som vurderes at kunne genudlejes da lejerne betaler markedslejen eller derunder
i alle fire ejiendomme. | enkelte af ejendommene tjener sxlgerpantebreve som pant for den

fremadrettede leje og dertil bruges ogsa kautioner udstedt af lejers ejerselskaber.
Kreditrisiko

Selskabets kreditrisiko begraenser sig til huslejetilgodehavender fra solide lejere, som
endvidere forudbetaler husleje samt til indestaelser i stgrre solide danske banker, hvorfor den

samlede risiko herfra vurderes som vaerende meget lav.

Andre tilgodehavender bestar af tilgodehavende obligationsrenter og selskabsskat, hvor den

samlede risiko ligeledes vurderes som vaerende lav.

Fglsomhedsanalyser

Baseret pa selskabets positioner pr. 31. december 2023, ville en a&ndring pa +/-10% i aktie- og

obligationskurser medfgre en gevinst/tab for selskabet pa DKK 11 mio.

En @&ndring i renteniveauet pa +/- 1% ville medfgre en arlig omkostning/besparelse pa DKK 1

mio.

En aendring pa +/- 10% i kursen pa de valutaer selskabet er eksponeret overfor ville medfgre

felgende gevinster/tab:

SEK +/- DKK 1,8 mio.
NOK +/- DKK 0,9 mio.
USD +/- DKK 0,8 mio.
EUR +/- DKK 5,8 mio.



Scandinavian Investment Group A/S

Note 13 — Eventualforpligtelser

Selskabet har ingen eventualforpligtelser pa balancedagen.

Note 14 — Sikkerhedsstillelser og pantsatninger

Selskabet har givet pant i sine fire ejendomme for Ian, som er anvendt til at finansiere kgbene.
Selskabet har tillige givet pant i sin vaerdipapirportefglje for de 1an som vedrgrer selskabets

investering i kreditobligationer samt kapitalandele.

Note 15 — Naertstaende parter

Naertstaende parter med bestemmende indflydelse
Selskabet har ingen naertstiende parter med bestemmende indflydelse.
Naertstaende parter med betydelig indflydelse

Nzertstaende parter med betydelig indflydelse omfatter selskabets bestyrelse og direktion.

AHJ A/S og MH Investment ApS har med en ejerandel pa henholdsvis 28,2 % og 21,2 % af

selskabet og vurderes dermed at have en betydelig indflydelse.
Transaktioner med neaertstaende parter

Der henvises til ledelsesberetningen, hvor bestyrelsesmedlemmer og direktionens tillidsposter

er specificeret.

Vederlag og Ign til bestyrelse og direktion fremgar af note 4, herunder udnyttelse af 2020-
warrantsprogram i 2023 hvor bestyrelsen og direktionen har erhvervet egne aktier samt

tildelinger i henhold til nyt program etableret i 2023.

Selskabet har benyttet Vindinge Gruppen A/S via bestyrelsesmedlem Steen Sandgaard til at
supportere med driften af selskabets ejendomme, og har herfor samlet betalt et honorar pa t.

DKK 78 inkl. moms (2022: t.DKK 85) til selskabet.

Selskabet har ligeledes lavet en forvaltningsaftale med NCI Advisory via bestyrelsesmedlem

Jgrgen Beuchert som forvalter af selskabets langivning til industrivirksomheder. Der er i 2023



Scandinavian Investment Group A/S

afholdt et management fee til NCI Advisory pa t.DKK 685 (2022: t.DKK 697) og et

resultatorienteret performancehonorar pa t.DKK 0 (2022: t.DKK 0).

Selskabet har investeret DKK 8,8 mio. i Nordic Compound Invest A/S via bestyrelsesmedlem
Jakob Have som forvalter af en koncentreret portefglje af bgrsnoterede sma og mellemstore
selskaber, primeert i Skandinavien. Jakob Have modtager i Nordic Compound Management A/S
et management fee og et resultatorienteret performance fee, der i 2023 samlet udgjorde

t.DKK 534 (2022: t.DKK 342).
Alle transaktioner er foretaget pa markedsmaessige vilkar.

Med undtagelse af det seedvanlige ledelsesvederlag, blev der herudover ikke gennemfgrt
transaktioner i Igbet af aret med bestyrelsesmedlemmer, direktion, ledende medarbejdere,

st@rre aktionaerer eller andre nzertstaende parter.

Note 16 — Nye regnskabsstandarder

Pa tidspunktet for aflaeggelse af denne arsrapport foreligger ikke nye eller eendrede

regnskabsstandarder og fortolkninger, som har en vaesentlig betydning for arsregnskabet.

Note 17 — Efterfglgende begivenheder

Der er indtil arsrapportens afleeggelse den 21. marts 2024 ikke indtruffet begivenheder, som vil
pavirke den gkonomiske og finansielle stilling i virksomheden. Selskabets udvandet indre veerdi

ultimo februar 2024 var 4,01 sammenholdt med 3,85 ved regnskabsarets udlgb.



