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KFI Erhvervsdrivende Fond
- vores fundament

Uddrag af fondens fundats

4

FORMAL ANVENDELSE AF OVERSKUD MISSION 0(/@

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

At yde garantier til kebmeend til optagelse af lan samt

yde finansiering og radgivning til kebmaend til drift,
modernisering, overtagelse og etablering af starre
butikker, herunder ogsa at stille garantier overfor bygherre i
forbindelse med opferelse af forretningsejendomme

At stille garantier for huslejen i kebmaends lejemal
vedrerende starre butiksenheder, samt stille garantier for
I&n i tilfeelde, hvor det efter en konkret vurdering skennes
forsvarligt for at imgdega tab pa lsbende engagementer

Pa anden made, herunder gennem ejerskab, finansiering,
radgivning eller udviklingsopgaver, at fremme de
selvsteendige danske kgbmaends interesser

Fondens eventuelle arlige overskud opgjort i henhold til ars-
regnskabsloven efter konsolidering af fonden kan anvendes til:

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

« At uddele skonomisk stette til erhvervsudvikling og andre
forretningsmaessige og sociale tiltag til fremme af den
selvsteendige kabmands interesser i Danmark

« Atuddele stgtte til uddannelse og dygtiggerelse af kebmaend

« Atuddele stgtte til institutioner, virksomheder, foreninger og
personer, der direkte eller indirekte arbejder til fordel for den
selvstaendige kebmand og dennes interesser

Pkonomisk statte kan uddeles direkte eller indirekte, herunder
gennem fastsaettelse af renter, husleje, leasingafgift, garanti-
provision m.v., der er mindre gunstig for fonden end markeds-
maessige vilkar betinger.

At stille lokationer og finansielle ydelser
til radighed for den selvstaendige kab-
mand samt uddele midler til denne under
hensyntagen til baeredygtige Igsninger.

VISION

At sikre konkurrencedygtige selvstaen-
dige kebmaend i Danmark til evig tid
fordelt pa flere steerke keedeformater.
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KFI Erhvervsdrivende Fond fyldte
70 ar og markerede med 2.218
uddelinger samtidig fondens store
betydning for den selvsteendige

kebmandssektor i Danmark.



Brev til interessenter

STRATEGIEN FOLGES, 0G RESULTATERNE FOLGER MED

Arsrapport 2025

KF1 SER OPTIMISTISK PA FREMTIDEN

| det forste ar af strategien "Vi gar hele vejen’, hvor fonden ogséa kunne fejre 70-ars jubilaeum, lykkedes
det at leve op til strategiens ambition om at Igse nogle af den selvsteendige kabmandssektors vigtigste
strukturelle udfordringer og samtidig fastholde en robust og fremtidssikret forretning. For syvende ar
i treek skabte fonden det bedste resultat af primeer drift i fondens historie og sikrede dermed grundla-
get for en fortsat historisk hgj uddelingsevne.

FORRETNINGEN

KFl fortsatte i 2025 med at styrke forretningen i forhold til sdvel ggede lejeindtaegter i egne ejen-
domme som i forhold til en hgj stigning i leasing- og udlansforretningen. Den samlede forretning
skabte et resultat af primaer drift fer dagsveerdireguleringer af ejendomme pa 305 mio. kr., hvilket var
det hgjeste i fondens historie og anses som saerdeles tilfredsstillende. Resultat far skat blev p& 406
mio. kr., hvilket ligeledes betragtes som sardeles tilfredsstillende.

UDDELINGER SLOG REKORD

KFl foretog i 2025 hele 2.218 uddelinger, hvilket svarer til en stigning pa 35% i forhold til 2024. Udde-
lingerne belgb sig til 268 mio. kr. og var det hgjeste uddelte belgb nogensinde. Uddelingerne daekkede
en lang raekke af behovsomréader hos kabmaendene, hvor energiforbedringer og butiksmoderniseringer
vaegtede tungt, men ogsa uddelinger til uddannelse og kebmaendenes engagement i lokalomradet var
med til at styrke ksbmasndenes konkurrenceevne.

Med en robust skonomi- og velfungerende uddelingsmodel ser KFl optimistisk pa fondens mulighed
for fortsat at spille en positiv rolle for de selvstaendige kebmaend. KFI vurderer sédledes at veere i stand
til at stgtte kebmaendene i konkurrencen, sa de fortsat kan fastholde og udvikle deres position pa det
danske dagligvaremarked.

1 2026 forventes et resultat af primaer drift fer dagsveerdiregulering og resultat fgr skat pa niveau med
2025. Uddelingsniveauet forventes ligeledes fastholdt i nogenlunde samme niveau. Dette naturligvis
afhaengig af udviklingen pa dagligvaremarkedet og pa ejendoms- og kapitalmarkedet.

Der skal lyde en stor tak til de selvstaendige kebmaend, deres keedeorganisationer og vores gvrige sam-
arbejdspartnere samt medarbejdere for en engageret og god indsats og et godt samarbejde i 2025.

Bestyrelsesformand Administrerende direktar
Bo Rygaard Terje List

God leeselyst.
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W KFl byder
velkommen til Lene
Espersen som nyt
bestyrelsesmedlem.

< Resultat af
kendskabs- og
tilfredshedsanalyse
slérrekord. 98% af
kgbmaendene kender
KFI godt, 0g 99% er
tilfredse med KFl's
indsats.
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N KFl kaber butiksejendomme i
Blavand, Vejby, Faxe og Rervig.

A Arets kebmandsmeader samler
over 300 deltagere. Magderne
markerer samtidig KFI's 70-ars
jubileeum med spzendende
indleeg, middag og awards.

- Kgbmandens julehjeelp
ndede igen rekordhgjt
uddelingsbelgb pa over 10
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< KFl har spillet

en betydeligrolle
i syv generations-
skifter.

< KFILAB etableres - en
innovationsplatform, der
skal styrke de selvsteendige
kebmaend og medvirke

til at drive udviklingen af
fremtidens butikker.

- N
N KFlimplementerer energiovervagning i
realtid pa hele ejendomsportefgljen.




Arets resultater
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Om KFI

KFI Erhvervsdrivende Fond (KF1) arbejder for

at styrke de selvsteendige kabmaends position

i Danmark. Dette gares ved at stille lejemal,
finansielle ydelser og uddelinger til radighed for
kebmeendene.

KF1 ejer og administrerer en stor ejendomspor-
tefelje, som udger fondens vigtigste indteegts-
kilde. Desuden udbyder KFl finansielle ydelser,
der er skreeddersyet til selvstaendige kebmaend.
Ydelserne bestar af leasing, udlan, garantier og
kautioner. | tilleeg hertil har KFl resultatandele
fra tre associerede virksomheder og afkast fra
investeringer i vaerdipapirer.

Overskuddet fra forretningen anvendes til konso-
lidering og uddelinger, der gavner de selvstaen-
dige kebmaend i Danmark. KFI star hgjt pa listen
over mest bevilgende erhvervsdrivende danske
fonde og har over de seneste fem ar bevilget
mere end 1 mia. kr. til uddelinger inden for fon-
dens vedteegtsbestemte formal.

@ UDDELINGER

@vrige lejere

%

EJENDOMME

Husleje

Leasing, udlGn m.v.

SELVSTZANDIG
K@BMAND

FINANSIERING

/N KFI's forretningsmodel

Afddrag, renter, gebyrer

Investeringer

INVESTERINGER

Afkast

Kapitalindskud og In

Veerdi, udbytte og renter

Vaerdipapirer

Associerede
virksomheder
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Strategi

| det farste ar af strategien “Vi gar
hele vejen” blev ambitionerne omsat
til handling med fokus pa at lzse
centrale strukturelle udfordringeri

den selvsteendige.kebmandssektor.




2025 var det farste ar i den nye treérige strategi-
periode, og strategien er blevet vel gennemfart
og med den gnskede effekt. KFl har saledes

via sin succesfulde forretningsmodel sikret

en fortsat hgj uddelingsevne samtidig med, at
fonden har uddelt rekord mange midler til gavn
for kebmaendenes konkurrenceevne savel pa kort
som pa leengere sigt.

Strategiens starste fokus har vaeret at igang-
saette lgsningen af nogle af de mere strukturelle
udfordringer, der kendetegner organiseringen
som selvsteendig kebmand, herunder szerligt
sikring af generationsskifter, fastholdelse af
butiksnet og gennemfarelse af starre og mere
bzeredygtige investeringer i butiksanlaeg.

Det er vurderingen, at opgavelgsningen allerede
har skabt stor veerdi med resultater, der lever op
til de ambitioner, vi satte ved strategiens start.
Det er sdledes sammen med kebmaendene og
keederne lykkedes at gennemfare en lang reekke
succesfulde generationsskifter, ligesom det
samtidig er lykkedes at udvikle butiksnettet
yderligere. Via et intensivt uddelingsprogram

er det desuden lykkedes at foretage et meget
stort antal butiksinvesteringer- ikke mindst

pa energiomradet - der alle er med til at styrke
kebmaendenes fremtidige konkurrenceposition i
markedet.

Vi gar hele vejen

|

5 forretningsprodukter
(resultat af primeer drift: +250 mio. kr. p.a.)

Ejendomme Leasing Udlan Kautioner Garantier
STRATEGISKE

FOKUSOMRADER

Organisation
Vibibeholder struktur og outsourcer indsatser

5 uddelingsomrader
(uddelingsramme: 350 mio. kr. p.a.)

T

Kebmanden = Uddannelse Digitalise- Konceptog ~ Kebmanden
og butikken og ring markeds- og lokal-
motivation faring samfundet

Baeredygtighed
3 fokusomrader: Klimaoptimerede ejendomme,
Baeredygtig omstilling hos kebmaend, Ansvarlig
veerdikeede

=
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KFI's strategihus for strategiperioden 2025-2027.
Strategihuset viser de overordnede
malszetninger, der er sat

for perioden.

At sikre konkurrencedygtige selvsteendige kebmaend i Danmark til evig tid fordelt pa flere steerke keedeformater

5 kapitalanbringelsesomréder
(balancesum: 8 mia. kr. og egenkapital: 4 mia. kr.)

L

Ejendom Leasing- Ass. virk- Veerdi- Udian
aktiviteter somheder papirer

Kommunikation
Aben og transparent, Hgj ekstern kommunika-
tion, Involvering af interessenter, Teet dialog
med kebmand

@':

1. Soliditet: 2. Likviditet: 3. Afkast 4. Selvstaendig sek- 5. Interessent: 6. Kebmaend: 7. Medarbejder- 8.C02-udledning 9. Baeredygtige 10. Klimafokus
PEUUEMERKER X>50% Headroom +100 j tors Informations- Kendskabsgrad trivsel > 4 fra ej i hos associ
mio. kr. X 2markeds- >2024 niveau og tilfredshed > (pa en 5-skala) <2023-niveau >50% virksomheder
gennemsnit =2024 niveau 90/85%
MISSION At stille lokationer og finansielle ydelser til rddighed for den selvstaendige kebmand samt uddele midler til denne under hensyntagen til baeredygtige Issninger
Ordentlighed Kompetent Imgdekommende Fremadskuende God samfundsborger Humerfyldt

n

At styrke positionen for den selvstaendige kebmand



Strategien "Vi gar hele vejen” er fortsat opdelt i
en forretningsstrategi og en uddelingsstrategi,
og hvor den veesentligste forandring ligger i
uddelingsstrategien.

FORRETNINGSSTRATEGIEN

Forretningsstrategiens vigtigste fokus er uzen-
dret at sikre et langsigtet og stabilt indtjenings-
niveau via udlejning, leasing og udlansvirksom-
hed til de selvstaendige kebmaend. Herudover er
fokus pa fortsatte indtaegter fra gvrig udlejning

- 0g udvikling af ejendomme, leasing og udlan til
selvsteendige kabmaend, optimering af indteegter
fra ejerskabet af associerede virksomheder samt
frainvestering af fondens frie midleri likvide
bersnoterede veerdipapirer.

Fondens forretningsstrategi er primeert funderet
i ejerskab og foraedling af ejendomme, hvorfor
fortsatte ejendomsopkeb og frasalg af ikke
strategiske ejendomme er en vigtig forudseet-
ning for strategiens succes. Udover indtjening
fra ejendomme er leasing- og udlansforretningen
0gsé et vigtigt strategisk aktivitetsomrade for
KFI, da det er med til at stgtte de selvstaendige
kebmeend i at have fortsatte konkurrencedygtige
og moderne butiksanlazg. Pa trods af en allerede
hgj andel af potentielle kunder i markedet for-
ventes en fortsat positiv udvikling i aktiviteten,
baseret pa fortsatte investeringer i butikkernes

butiksanleeg. Ejerskabet af de associerede virk-
somheder tjener ligeledes til opretholdelse af en
fortsat hgj uddelingsevne, men hvor ejerskabet
af K/S Danske Immobilien dog ikke anses som af
strategisk vigtighed. Det er endelig KFI's strategi
at skabe det bedst mulige risikojusterede afkast
ved placering af overskudslikviditet i likvide
bersnoterede veerdipapirer.

UDDELINGSSTRATEGIEN

Uddelingsstrategien saetter rammerne for,
hvordan uddelingsmidlerne kan og skal anvendes
i henhold til fondens fundats. Det overordnede
fokus er en fortsat udvikling af danskbeliggende
dagligvarebutikker drevet af selvstaendige
kebmaend og at understotte deres vedvarende
konkurrenceevne. Det er af strategisk vigtighed,
at KFl er teet pa de selvsteendige kebmeend og
Igbende afdeekker bade aktuelle og langsigtede
behov.

Som led i strategien skruer KFl yderligere op for
uddelingerne til uddannelse, moderniseringer og
lokale aktiviteter. Det er ambitionen, at seette en
ramme, s& KFl kan uddele T mia. kr. over strategi-
periodens tre ar. Det er en vaesentlig forggelse pa
over 32% i forhold til den forrige strategiperiode.

For at understatte en fortsat identifikation af
fremtidige behov etablerede KF1i2025 KFI

LAB. Initiativet skal medvirke til at udvikle nye
innovative Igsninger og sikre, at uddelingerne
0gsé fremover malrettes de omrader, der bedst
styrker kebmeendenes position. Se mere under
afsnittet om uddelinger.

BZAREDYGTIGHEDSSTRATEGIEN

Baeredygtighed er integreret i KFI's overordnede
strategi og understgtter fondens formal om lang-
sigtet og stabil veerdiskabelse for de selvstaen-
dige kebmaend i Danmark. Indsatserne priorite-
res der, hvor de bidrager direkte til en robust og
fremtidssikret forretning.

KFI's vaesentligste klima- og miljgpavirkning
knytter sig til ejendomsportefgljen, hvor der
arbejdes malrettet med at reducere CO,e-udled-
ningen gennem energieffektivisering, forbedret
datagrundlag, konvertering til mere beeredygtige
energikilder og krav til byggeri.

12025 blev det besluttet at monitorere fondens
ejendomme i forhold til deres klima og miljg-
belastning samt at kortlaegge, hvilke potentialer
KFI har for at drive en mere baeredygtig ejen-
domsforretning.

Samtidig anvendes en vaesentlig del af udde-
lingsprogrammet til at statte baeredygtige initia-
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tiver hos de selvsteendige kebmeend, der styrker
deres position.

ORGANISERING AF INDSATSERNE

For KFl er det af starste strategiske betydning, at
vores forretning drives af interne medarbejdere
med stort kendskab til forretningen og vores vig-
tigste kunder, de selvsteendige kesbmaend. Neer-
heden til de selvsteendige ksbmaznd og deres
viden om - og opfattelse af - KFI's aktiviteter vur-
deres saledes helt afggrende for vores mulighed
for at udleve vores fundats optimalt. Af samme
arsag investeres tungt i relationerne bade via
den daglige kontakt i forretningsrelationen og via
hyppig lgbende direkte kommunikation.

Det er ligeledes strategisk vigtigt for KFl at veere
teet pa de selvstaendige kebmaends keedekon-
torer for derved at kunne sparre om udviklingen
af den selvstaendige kgsbmandssektor og de
omréader, hvor den selvstaendige kebmandssek-
tor har et seerligt uddelingsbehov. Desuden kan
keedekontorerne i nogle tilfeelde indgad som en
vigtig ressource i effektueringen af uddelinger
fra KFI til den enkelt kebmand.



KFl ger dremmen om at blive selvstaendig

kebmand mulig

KFl erinvolveret i stort set samtlige generations-
skifter i landets selvstaendige kesbmandsbutikker.
Malet er at styrke butikkerne med nyt talent og
sikre deres fremtid i et stadig mere konkurrence-
preeget marked.

| 2025 fortsatte KFI det vigtige arbejde med

at sikre nye talenter til overtagelse af ledige
butikker. KFI havde en betydende rolle i gennem-
fgrelsen af syv generationsskifter, og herudover
var KFl med til at konvertere to foreningsejede
butikker til selvsteendige ksbmandsbutikker.

Et generationsskifte er komplekst og kan virke
uoverskueligt - bade for den afgdende og den
kommende kgbmand. Forhold som finansiering,
regnskab, revision og juridiske forhold fylder ofte
meget i en beslutningsproces om at blive selv-
steendig kebmand. Og for mange er det en barri-
ere for at tage springet til rollen som selvstaendig
kebmand. Den barriere arbejder KFI malrettet for
at nedbryde ved at stgtte ksbmanden gennem
hele processen.

Drommen om at blive selvstaendig kebmand fik
ekstra styrke med KFliryggen

For 26-arige Nicolai Kvistgaard Sgrensen blev
KFI's indsats helt afggrende.

I sommeren 2024 fik Nicolai et uventet opkald,
mens han var pa ferie. "Skal du veere kebmand?”

lod det i den anden ende af rgret. Med en mange-
arig drgm om at blive selvstaendig var svaret et
klart ja. Muligheden for at overtage MENY ,&rup
pa Fyn var opstéaet.

Nicolai tog hurtigt til ,&rup for at se bade butik og
by an. Indtrykket var positivt - der var et steerkt
lokalsamfund og et tydeligt udviklingspotentiale.
Kort efter blev beslutningen endelig - og KFI kom
ind som en central part i generationsskiftet.

Nicolai Kvistgaard Serensen, MENY ,&rup

Efter tre maneders indkering for at sikre en tryg
overdragelse overtog Nicolai officielt MENY Arup
den 1. marts 2025 - mindre end et ar efter det
farste opkald.

Siden har fokus vaeret pa at videreudvikle butik-
ken og blive en aktiv del af lokalsamfundet med
ambitionen om at blive byens kgbmand - med
lokal forankring og feellesskab som omdrejnings-
punkt.

13

Nicolai Kvistgaard Serensen, selvstaendig kebmand i MENY Arup.
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GENERATIONSSKIFTER | 2025

1 2025 har generationsskifter
blandt selvstaendige kebmand
fundet sted i:

. MENY Blavand
« MENY Skomagergade
- MENY Arup
« MENY Ordrup
SPAR Glostrup
SPAR Horne

SPAR Svenstrup

Indtil videre er det alt det,
jeg har dromt om.




Aret i tal

2025 var igen et ar med fremgang
for KFl. Fonden leverede et
seerdeles tilfredsstillende resultat
og fortsatte dermed det staerke
momentum og fremstar solid og

velkonsolideret.

Bkonomidirekter Mads Christensen
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Hoved- og nggletal for koncernen

Mio. kr. 2025 2024 2023 2022 2021 Mio. kr. 2025 2024 2023 2022 2021
Resultatopgorelse Pengestromsopgorelse
Nettoomseetning 560 540 Sl 497 471 Pengestrom fra driftsaktivitet 291 186 263 272 335
Resultat af primaer drift fer dagsveerdiregulering af 304 277 261 254 244 Pengestrem fra investeringsaktivitet -5 478 511 149 78
investeringsejendomme
Heraf investering i materielle anleegsaktiver -175 -376 -539 -286 -219
Resultat af primaer drift efter dagsveerdirequlering af 387 335 322 374 469
investeringsejendomme Pengestrgm fra finansieringsaktivitet -238 290 249 =221 -162
Finansielle poster -67 -79 -46 -39 18 Arets pengestrem/forskydning i likvider 2 0 1 -98 98
Resultat af kapitalandele i associerede og tilknyttede 87 190 149 g 107
virksomheder Nggletal i %
Resultat for skat 406 448 425 433 594 Overskudsgrad 69,1 62,0 63,0 75,3 98,3
Arets resultat 379 418 383 426 490 Afkastningsgrad 44 3,9 4,0 &)1 6,6
Soliditetsgrad 51,8 51,0 52,9 55,2 53,0
Balance Gennemsnitligt antal fuldtidsbeskeeftigede 42 42 41 39 40
Balancesum 8.838 8.673 8.005 7.305 7.115
Egenkapital 4.580 4.424 4.231 4.030 3.768
Uddelinger, inklusive tilbagefarsler 227 222 176 190 165 De i hoved- og nggletalsoversigten anfarte nggletal er beregnet saledes:
Overskudsgrad: Resultat af primeer drift x 100

Nettoomsaetning

Resultat af primeer drift x 100
Aktiver i alt ultimo

Afkastningsgrad:

Egenkapital ultimo x 100

SlelffitsisgE: Passiver i alt ultimo

15



Aret i tal

Nettoomsaetningen blev i 2025 pa 560 mio. kr.
(540), hvilket var 20 mio. kr. hgjere end 2024.
Stigningen skyldtes, at lejeindteegterne fra
ejendommene i 2025 steq til 468 mio. kr. (451),
primeert som falge af helarseffekt af tidligere ars
afslutning af byggeprojekter og efterfalgende
fuld udlejning, requlering af leje, anskaffelse af
nye ejendomme og afslutning af nye byggepro-
jekter med efterfglgende udlejning.

Der blev i aret investeret 114 mio. kr. i ejendom-
mene, herunder anskaffelse af fire nye ejen-
domme, Torvegade i Faxe, Blavandsvej i Bldvand,

Vejby Strandvej i Vejby samt Smedestraede i
Rervig.

| lobet af 2024 blev en reekke ejendomsudviklings
projekter afsluttet, og efterfglgende udlejet,
hvilket har haft helarseffekt pa lejeindtaegterne i
2025 sammenlignet med 2024. Seerligt byg-
geprojektet pa Vigerslev Allé i Valby, hvor KFI
afsluttede opferelsen af en ny ejendom ud til
Toftegards Plads med kebmandsbutik i stueeta-
gen og 77 lejligheder har bidraget til stigningen i
lejeindteegterne. Men ogsa projekterne i Hjorte-
springscentret, Dildhaven, i Herlev, Blangslevvej
i Neestved og projektet pa Vangebovej i Holte har
bidraget betydeligt.

Udover nyanskaffelserne blev flere ejendoms-
udviklingsprojekter afsluttet i 2025, herunder

Rugardsvej i Odense, Jyllandsgade i Ringsted

og Narre Allé i Kalundborg. | 2026 fortseetter vi
arbejdet med en lgbende optimering af vores
ejendomsportefolje, herunder fortsatte investe-
ringer i de eksisterende ejendomme oq yderli-
gere anskaffelser af nye ejendomme, der mat-
cher KFI's opkebsstrategi. Frasalg af ejendomme,
der ikke passer ind i den langsigtede strategi,
fortsaettes ligeledes.

Indtaegter fra leasing steg til at udgere 76 mio.
kr.(74)i2025. Det skete som fglge af indgaelse
af nye leasingaftaler i 2025. Ligeledes steg
indtaegterne fra kautioner og udlansvirksomhed
til 10 mio. kr.(8).

OMKOSTNINGER

De eksterne omkostninger, som vedrgrer drift af
ejendomme samt administrationsudgifter, faldt
i 2025 til 149 mio. kr. (158). Faldet i de eksterne
omkostninger var primeert et resultat af feerre
vedligeholdelsesarbejder pa ejendommene i
forhold til 2024.

Arets bruttoresultatet udgjorde 411 mio. kr. (382).
Personaleomkostningerne udgjorde 50 mio. kr.
(48).

Af- og nedskrivninger pd immaterielle og materi-
elle aktiver belgb sig i 2025 til 56 mio. kr. (56).

Nettoomsaetning (mio. kr.)
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DAGSV/ZARDIREGULERINGER

2023

2024 2025

RESULTAT AF PRIMZR DRIFT

Dagsveerdireguleringerne af investeringsejen-
domme udviste i regnskabsaret en positiv
regulering pa 83 mio. kr. (58), heraf 84 mio. kr.
(62)i dagsveerdiregulering og -1 mio. kr.(-4)i tab
fra salg af investeringsejendomme.

Veerdireguleringen er primeert et resultat af
stigende lejeindteegter. Det gennemsnitligt
veegtede afkastniveau var pd samme niveau som
2024 og udviste 5,9%(5,9).

Resultatet af den primeere drift, for dags-
veerdiregulering af investeringsejendomme,
udviste i 2025 et overskud pa 304 mio. kr.(277),
mens resultatet af den primeere drift inklusive
dagsveerdiregulering af investeringsejendomme
udviste et overskud pa 387 mio. kr. (335).



ASSOCIEREDE VIRKSOMHEDER

Resultatet af de associerede virksomheder
udgjorde i 2025 et overskud pa 87 mio. kr. (190).
Hermed er resultatet af de associerede virksom-
heder pa niveau med forventning ved arets start.
Andelen af resultatet i Dagrofa-koncernen, inklu-
sive afskrivning pa goodwill, udgjorde 60 mio. kr.
(152), svarende til et fald pa 92 mio. kr. Faldet kan
primeert henfares til, at 2024 var positiv pavirket
af requlering af udskudt skat. Dagrofa-koncer-
nens resultat far skat udviste i 2025 séledes en
forbedring pa 25 mio. kr. i forhold til 2024.

Andel af resultat i K/S Danske Immobilien
udgjorde 15 mio. kr. (30), svarende til et fald pa 15
mio. kr., der primeert kunne henfagres til star-
relsen af dagsveerdireguleringen af selskabets
investeringsejendomme og forggede finan-
sielle omkostninger som en fglge af stigning i
realkreditbelaning. Resultatet er pa niveau med
forventningen ved arets begyndelse. | tillaeg
hertil afdeekkede selskabet sine realkreditlanien
arrazkke med renteswaps, der ultimo 2025 udvi-
ste en positiv dagsveerdi p& 21 mio. kr. (17). Arets
regulering pa 4 mio. kr. (-16), hvoraf fondens
andel udgjorde 1,5 mio. kr.(-6), blev indregnet
direkte pa selskabets egenkapital.

Andel af resultat i Pisiffik A/S udgjorde 14 mio. kr.

(10), svarende til en stigning pa 4 mio. kr. Selska-

bets resultat for 2025 var pa niveau med sidste
ars forventning.

FINANSIELLE INDTZAGTER 0G UDGIFTER

De netto finansielle poster udviste en forbedring
i 2025 udvisende -67 mio. kr.(-79). Forbedringen
kunne henfgres til renteudviklingen pa priori-
tetsgeeld til realkreditinstitutter og bankgeeld,

mens positivt afkast pa veerdipapirerne trak i den

modsatte retning.

Finansielle omkostninger til realkreditinstitut-
ter udviste i regnskabsaret 87 mio. kr. (116), og
finansielle omkostninger vedrgrende bankgaeld
udviste 7 mio. kr. (11), hvilket skyldtes faldet i
rentemarkedet.

Veerdipapirerne udviste i 2025 et positivt netto-
afkast, inklusive urealiserede kursreguleringer,
pa 18 mio. kr. (38), svarende til et afkast pd 3,6%
(9,8%).

RESULTAT

1 2025 blev resultatet for skat 406 mio. kr. (446),
0g arets resultat blev 379 mio. kr. (418).

Resultatet anses for at vaere sardeles tilfreds-
stillende og oversteg forventningerne ved arets
begyndelse. Séledes blev resultat af primaer
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drift for dagsveerdiregulering af investerings-
ejendomme 304 mio. kr, mod en forventning ved
arets begyndelse i niveauet 250-280 mio. kr.
Dette som fglge af hgjere omseetning fra anskaf-
felse af nye ejendomme samt faerre omkostnin-
ger til vedligehold af ejendomme og henseettel-
ser til tab pa udlan end forventet.

12025 blev resultat for skat 406 mio. kr. mod en
forventning ved arets begyndelse eksklusive
dagsveerdireguleringer af investeringsejen-
domme i niveauet 275-325 mio. kr. Arsagen
kunne primeert henfgres til forbedring af den
primaere drift og betydelig positiv dagsveerdire-
gulering af investeringsejendomme.

2023 2024 2025

UDDELINGSRAMME

KFI's uddelinger i 2025 udviste 268 mio. kr. (245)
for tilbagefarsler i dret p& -40 mio. kr.(-23) og
netto 227 mio. kr.(222). Bestyrelsen besluttede
i resultatdisponeringen at tilfare den samlede
uddelingsramme 227 mio. kr., som for det kom-
mende ar udger 350 mio. kr.

KAPITALBEREDSKAB

KFl er fortsat velkonsolideret med en egenkapital
p& 4.580 mio. kr. (4.424), svarende til en solidi-
tetsgrad pa 52% (51%).

Det finansielle beredskab ultimo 2025 bestod
af uudnyttede kreditfaciliteter pa 214 mio. kr.



I tilleeg til dette likviditetsberedskab ejede KFI
noterede og let omseettelige, likvide veerdipapi-
rer med en merveerdi i forhold til sikkerhedsstil-
lelserne ultimo 2025 pa 60 mio. kr. Derudover er
der et uudnyttet belaningspotentiale i portefgljen
af ejendomme, som ved arets udgang var belant
med 41% (41%) af de regnskabsmaessige veerdier
(dagsveerdi). Kapitalberedskabet er dermed fort-
sat betryggende ogq tilstreekkelig til at opfylde de
langsigtede mal og planlagte aktiviteter.

FORVENTNINGER TIL 2026

KFI's forventning til 2026 er et resultat af primeer
drift fgr dagsveerdiregulering af investeringsejen-
domme i niveauet 290-310 mio. kr.

Dette skyldes primeert en forventet stigning

i lejeindtaegter, der modsvares af en forven-

tet stigning i omkostninger til vedligehold af
ejendomme i overensstemmelse med strategien,
herunder baeredygtighedstiltag. | tilleeg hertil
forventer vi generelle prisstigninger og derved
stigende omkostninger.

Resultat af associerede virksomheder forventes
at vaere pa niveau med 2025.

Som folge af geopolitiske speendinger, fortsat
inflation og risiko for recession er resultatfor-
ventningen hos savel KFl som hos de associe-

rede virksomheder behzftet med en betydelig
usikkerhed. Ovenstaende forhold forventes i hgj
grad ogsé at diktere udviklingen pa de finansielle
markeder og pavirker dermed afkastet pa veerdi-
papirerne og renteudgifterne pa realkreditlan.

Det er ledelsens forventning, at KFl ogsé i 2026
vil levere et solidt, skonomisk resultat far skat
eksklusive dagsveerdireqguleringer af investe-
ringsejendomme i niveauet 340-380 mio. kr.
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Med et samlet belgb pa 268 mio. kr. far tilba-
gefersler pa 40 mio. kr. fordelt pa 2.218 enkelt-
uddelinger(1.645), udviste 2025 det hgjeste
uddelingsniveau i KFI's historie - bade hvad angéar
det samlede belgb og antallet af uddelinger. De
seneste fem ar har KF1 bevilget samlet 1,14 mia.
kr. tiluddelinger inden for fondens vedteegtsbe-
stemte formal.

2025 var iseer kendetegnet ved nye jubileeums-
puljer, store uddelinger til blandt andet uddan-
nelse, elever og barsel, energi- og CO,e-reduce-
rende tiltag samt til udvikling af butikkerne.

Kgbmaendenes kendskab til KFl som uddelende
fond er steerkt stigende. Den teette dialog med
bade kebmeend og andre ansggere pavirker
antallet af kvalificerede ansggninger og kendska-
bet til de konkrete uddelingsomrader.

KFlarbejder malrettet med effektmaling i form
af en digital evalueringsproces pa alle relevante
puljer, hvor bevillingsmodtagerne modtager
elektronisk spgrgeskemai forbindelse med
udbetalingen.

Alt sammen indsatser der sikrer, at vii 2025
levede op til vores formal om at fremme de selv-
steendige kebmaends interesser.

Uddelingerne i henhold til fondens formal og anvendelse af overskud,

som defineret i vedtzegterne

Arsrapport 2025 / uddelinger

MIO. KR. 2025 2024 2023 2022 2021
Stgtte til erhvervsudvikling og andre forretningsmeessige og sociale 32 3% 46 49 30
tiltag til fremme af den selvsteendige kebmands interesser i Danmark

Staette til uddannelse og dygtiggerelse af kebmaend 53 54 48 51 19
Stette til institutioner, virksomheder, foreninger og personer, der direkte 142 135 82 90 116
eller indirekte arbejder til fordel for den

selvstaendige danske kebmand og dennes interesser

Uddelinger opgjort i forhold til regnskab (netto) 227 222 176 190 165
Modregnede tilbagefarsler 40 23 28 38 31
Bevilgede uddelinger (brutto) 268 245 204 228 196
Antal ansggninger 2.485 1.838 1.552 1.394 =
Antal uddelinger 2.218 1.645 1.391 1.255 1.088
Godkendelse %* 89% 89% 90% 90% =

*Godkendelse% er renset for tekniske afslag. | 2021 har det ikke vaeret muligt at frasortere disse. Tekniske afslag omfatter ansggninger, der er fejlbe-

heeftede. For eksempel kan ansggningen veere sggt i en forkert pulje, eller kebmanden kan have sggt en uddeling, der allerede er blevet bevilget.
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UDDELINGSOMRADER

Med udgangspunkt i de tre overordende statte-
omrader i fondens vedteegter (se side 2) arbejder
vi operationelt med hovedtemaer for uddelin-
gerne. | 2025 bestod hovedtemaerne af:

1. Kgbmanden og butikken

2. Uddannelse og motivation

3. Digitalisering

4. Koncept og markedsfgring

5. Kgbmanden og lokalsamfundet

Baeredygtighed i forretningen er efter KFl's
opfattelse en fremtidig grundforudseetning for
at kunne opretholde en succesfuld forretning. Vi
arbejder derfor aktivt pa at udvikle uddelingspul-
jer, der understgtter den baeredygtige udvikling
blandt de selvsteendige kabmeend. Baeredygtig-
hed er derfor ogsa integreret i alle fem hovedte-
maer for uddelingerne.

UDDELINGER | 2025

KFI's uddelinger var alle malrettet formal og akti-
viteter, der understgtter overholdelsen af vores
formal om at styrke den selvstaendige kgbmands
position og konkurrenceevne og samtidig sikrer
KFI's langsigtede eksistens.

For hvert hovedtema har KFl udviklet en reekke
uddelingspuljer.

Kobmanden og butikken

Hovedtemaet Kgbmanden og butikken deekker
over uddelinger til projekter, der kan veere med til
at gavne og udvikle butikken, hvilket er ét af KFl's
vigtigste uddelingsomréader.

Der blev i 2025 bevilget 93 uddelinger og 32 mio.
kr. til beeredygtige investeringer i blandt andet
solcelle-anlaeg, energistyring, varmegenvinding,
LED-belysning og AK-Centralen (energi- og
systemovervagning af kele-frostinstallationer).

Antallet af butikstyverier er voldsomt stigende.
Derfor har KF1i2025 uddelt 2,5 mio. kr. til Projekt
Forbyg Butikstyveri, som skal klaeede kabmaen-
dene og deres butik pa til at kunne forebygge
tyveri. Lazs mere herom pé nasste side.

Uddannelse og motivation

Et andet stort hovedtema i 2025 var Uddannelse
og motivation, der i hgj grad indeholdt uddelinger
til uddannelse af kebmeend i form af puljer til
elevpraemier, efteruddannelse og kebmands-
udvikling. Herudover dbnede KFl en helt ny
uddelingspulje - KFI Barselspulje.

Puljen Elevpreemie udgjorde i 2025 den star-
ste enkeltstdende pulje, hvor der blev bevilget
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uddelinger pa samlet 38,6 mio. kr. i forbindelse
med ansaettelsen af 390 butikselever. Uddelin-
gen stgttede op om et gget fokus pa “fremtidens
kebmeend’, herunder at sikre flere uddannede
medarbejdere i branchen og dermed gge poten-
tialet for flere dygtige kebmaend i fremtiden.

Kgbmeendenes ve og vel er vigtig, hvorfor der
under dette hovedtema ogsa findes puljen
Sundhedstjek, hvor ksbmanden og personalet far
et gennemgaende sundhedstjek af en sygeple-
jerske. For at fa endnu flere kebmaend til at gare
brug af denne pulje, valgte KF1i 2025 at daekke
alle udgifter til sundhedstjekket, s& det har veeret
gratis for kebmaendene. KFl har i 2025 uddelt ca.
250 t.kr. til sundhedstjek, som 27 kebmaend og
deres personale har faet glaede af.

12025 har KFl afsat 20 mio. kr. til en ny barsels-
pulje, der Igber over tre ar. Formalet er at redu-
cere de gkonomiske barrierer, ndr en kgbmand
eller en ledende medarbejder gar pa barsel - og
dermed ggre ledervejen og livet som selvsteendig
mere attraktivt, uanset kgn og livsfase. Puljen
giver tilskud til at minimere lgntab og barselsre-
laterede udgifter.

Digitalisering

Hovedtemaet Digitalisering deekker over udde-
linger til udvikling af vigtige digitaliseringstiltag,
der kan understgtte den selvstaendige kob-

mandssektor. | 2025 uddelte KFI1 8,5 mio. kr. til
digitaliseringstiltag, sdsom digitale samtalelgs-
ninger i butikkerne og selvscan kasselgsninger.

1 2025 har KF1 abnet den nye uddelingspulje
Digital Samtale i Butik. Med denne pulje kan
kebmaendene sgge stgtte til at optimere deres
butiks effektivitet med hjeelp fra VoCoVo Digitale
kommunikation. Systemet er baseret pa intel-
ligente headsets og kundevendte trykknapper
(kaldestationer). Med disse enheder kan medar-
bejdere nemt og hurtigt kommunikere indbyrdes
uden at forlade deres plads - og kundeservicen
forbedres meerkbart. Interessen for puljen har
veeret stor, og KFl har uddelt 2,9 mio. kr. til 48
kgbmeend.

Koncept og markedsforing

Uddelinger i dette tema har til formal at styrke
konkurrenceevnen hos den selvsteendige
kebmand direkte eller indirekte ved at stotte
udviklingen og test af nye koncepter samt evt.
markedsfaring af disse.

Der blev i 2025 bevilget 8,6 mio. kr. til udvikling af
koncepter hos de selvstaendige kgbmaend.

Kobmanden og lokalsamfundet

Kgbmandens position som omdrejningspunkt i
lokalsamfundet er af stor betydning for dennes
konkurrenceevne og fremtidige eksistens. Under

CASE

KF1 styrker de selvstaendige kobmaend

i kampen mod butikstyveri

Antallet af butikstyverier stiger, og det
udfordrer dagligvarebranchen betydeligt, da
det bade rammer butikkerne gkonomisk og
skaber utryghed blandt personale og kunder.

For at imgdekomme denne udfordring tog
KFIimarts 2025 et konkret initiativ. Fonden
uddelte 2,5 mio. kr. til et nyt projekt, der
skulle styrke de selvstaendige kebmaends
evne til at forebygge tyveri i deres butikker.
Projektet fik navnet Projekt Forebyg Butiks-
tyveri og blev gennemfert i samarbejde med
CamVision, Danmarks starste leverandgr af
varesikring.

I lebet af &ret arbejdede CamVision teet sam-
men med de deltagende kabmaend og tilbad

bade individuel radgivning, undervisning

0g gennemagang af de enkelte butikker. Her
pegede radgiverne pa helt konkrete tiltag,
som hver kgbmand kunne implementere
for at mindske risikoen for tyveri - bade fra
kunder og personale. Initiativet spredte sig
til over 200 butikker pa tveers af keederne
Min Kgbmand, MENY, SPAR, Supermarco og
Superland.

Undervejs gav projektet kebmaendene ny
viden, styrket tryghed og konkrete veerktgjer
til at tackle en udfordring, som mange laenge
havde folt sig alene med.




hovedtemaet Kgbmanden og lokalsamfundet
stgttede KFI de selvstaendige kebmasnds mulig-
hed for at ggre en forskel lokalt via uddelinger

fra puljerne Lokale Sponsorater, Den Lokale
Kgbmandspulje og Kebmandens Julehjaelp. Hertil
dbnede KF1i 2025 to nye jubileeumspuljer - Kab-
mandens Lokale Velggrenhed og Kebmandens
Grenne Lokaltiltag - som giver selvstaendige
kebmaend mulighed for at stgtte bdde mennesker
og miljg i deres lokalomrader.

l'uddelingspuljen Lokale Sponsorater kunne
kebmeendene sgge op til 25.000 kr. til uddeling af
sponsorat til stgtte for lokal kunst, kultur, sport
eller foreningsliv. Der blev bevilget 373 uddelin-
ger til kgbmaend for i alt 7.5 mio. kr. i 2025.

Uddelingspuljen Den Lokale Kebmandspulje
daekkede over 444 uddelinger fori alt 11 mio. kr.
til kebmaendene vedrgrende projekter og aktivi-
teter, der alle havde fokus pé at styrke kebman-
dens position i lokalomradet.

Igen i 2025 kunne kebmaendene ansgge om
uddeling pa op til 30.000 kr. fra puljen Kgbman-
dens Julehjeelp. 392 uddelinger blev godkendt

til de selvsteendige kebmeends julehjaelp for i

alt 10,3 mio. kr. til treengte familier og enlige i
deres lokalomréder i hele Danmark. Hjeelpen blev
fordelt i samarbejde med lokale foreninger og

personer fik glaede heraf, hvilket ggr de selv-
steendige kebmaend til en af de storste bidrags-
ydere indenfor julehjelp.

Kgbmandens Lokale Velggrenhed var en af KFl's
to jubileeumspuljer i 2025. Puljen gav kebmaend
mulighed for, i samarbejde med en velggrende
forening, at gare en ekstra indsats i lokalomradet
- f.eks. gennem kontingentstgtte, sommerakti-
viteter eller omsorgskurve til udsatte familier og
enlige. KFI hari2025 bevilget 58 uddelinger til de
selvstaendige kebmaends lokale velggrenhed for i
alt 1,3 mio. kr.

Kgbmandens Grgnne Lokaltiltag, som var den
anden af de to jubileeumspuljer, gav kesbmaen-
dene mulighed for at ggre en ekstra indsats for
miljget i samarbejde med lokale foreninger eller
institutioner - f.eks. via stgtte til nyttehaver,
sommerfest med klimavenlige révarer, etablering
af “vild have” eller sponsorat til ladcykler, der
bringer bgrn og voksne ud i naturen. 12025 har
55 kebmaend modtaget uddeling til dette granne
lokaltiltag for i alt 1,7 mio. kr. Heraf har KF|
godkendt uddelinger til 26 ladcykler til institutio-
ner, og det estimeres, at ca. 2.500 bgrn har faet
gleede heraf.

Uddelingspuljerne under dette hovedtema skabte
stor sympati i lokalsamfundene og styrkede
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organisationer. Det estimeres, at godt 49.000 kebmaendenes fremtidige position.

F ’ st iy
Medarbejder i MENY Rungsted, hvor der er implementeret intelligente headsets og kundevendte trykknapper (kaldestationer).
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FREMTIDEN

Formalet med KFI's uddelinger er at skabe den
stgrst mulige, positive effekt for de selvsteendige
kgbmaend og sektoren som helhed under iagtta-
gelse af beeredyqgtige Igsninger.

Bzeredygtighed og uddelingstemaer
Baeredygtighed i forretningen vurderes af KF|

at veere en fremtidig grundforudseetning for at
kunne opretholde en succesfuld forretning. KFI
arbejder derfor aktivt pa at udvikle uddelingspul-
jer, der understgtter den baeredygtige udvikling
blandt de selvsteendige kabmeend. Baeredygtig-
hed var derfor ogsa i 2025 integreret i alle fem
hovedtemaer for uddelingerne, som ogsa i 2026
vil veere:

» Kgbmanden og butikken

« Uddannelse og motivation

« Digitalisering

+ Koncept og markedsfgring

» Kgbmanden og lokalsamfundet

| 2026 vil vi ligeledes have fokus p& KFI's bar-
selspulje og fglge, hvordan ordningen bliver
modtaget, og hvilken forskel den kan ggre ude i
butikkerne.

Bestyrelsen har i resultatdisponeringen besluttet
at tilfgre den samlede uddelingsramme 227 mio.
kr., som herefter udggr 350 mio. kr.

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

| gvrigt behandles virksomhedsadfzerd pa udde-

lingsomradet i fondens baeredygtighedsrapport,
som er tilgeengelig pd hjemmesiden.

AFSLAG

Godkendelsesprocenten udviste 89%
baseret pa antallet af ansggninger. 11% fik
afslag pa deres ansggninger, hvilket i al
vaesentlighed skyldtes, at

ansggningerne ikke levede

op til kriterierne i fondens
uddelingspolitik eller ikke Ia

inden for rammerne af fon-

dens vedtegtsbestemte

formal.
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Kebmand og medarbejdere, SPAR Rervigvej, som er en af de kebmandsbutikker, der kan modtage uddelinger fra KFI.


http://www.kfi.dk/politikker

CASE

Nar energiradgivning ger
en forskel

Hvordan far man en travl kebmand til at investere i nye keleanlaeg, LED-
belysning, solceller og varmepumper? Hos KFI er svaret at ggre det nemt,

konkret og gkonomisk muligt.

1 2024 uddelte KF115,6 mio. kr. til etableringen af
et dedikeret energiteam. Teamets opgave var at
hjeelpe selvsteendige kabmaend med at identi-
ficere energibesparelser og omseette grgnne
ambitioner til konkrete investeringer.

| 2025 fortsatte KFl og energiteamet indsatsen,
hvor teamet rejste landet rundt og besegte
butikker i keederne MENY, SPAR, Min Kgbmand
0g Levbjerg. Hvert besgg tog udgangspunkt i en
grundig gennemgang af butikkens energiforbrug
og installationer, efterfulgt af en rapport med

konkrete anbefalinger.
gerne ville investere gront men

l j manglede bade tid og budget til

at komme i gang. Vores opgave var at fjerne de

Vi oplevede, at mange kobmasnd

barrierer.
Peter Lange, driftsdirektar i KFI

Indsatsen skabte konkrete resultater, og i 2025
uddelte KFI 32 mio. kr. til energiforbedrende
tiltag. Stette fra KFI, der gjorde det muligt for
kebmaendene at gennemfgre investeringer, som
ellers ville have veeret uden for reekkevidde.

Energiteam skaber malbare forbedringer

I MENY Rgdovre er der foretaget gkonomisk
fordelagtige investeringer i energioptimering af
butikken sdsom varmegenvinding, skydedare

i begge ender af gregntafdeling, energivenlig
belysning, nyt CO,-anleeg samt nye kalemabler

i store dele af butikken. De mange energitiltag
har resulteret i en besparelse i elforbruget pa ca.
40% og stor reduktion i butikkens omkostnin-
ger. | butikken fglges der aktivt med i forbruget,
og kebmand og personale har faet nogle gode
rutiner, der gar, at energiforbruget holdes nede,
uden at det gar ud over kundeoplevelsen.

Ogsa i SPAR Kerteminde har man taget opgaven
med energioptimering pa sig. | et teet samar-
bejde med energiteamet og med hjaelp fra KFI
er der foretaget store investeringer i energi-
optimering af butikken - blandt andet med nye
kele- og frostanlaeg, som bidrager til en markant
reduktion af energiforbruget. Resultaterne taler
for sig selv - energiforbruget er nedsat med

helt op til 35%. Og som et lille ekstra skridt i den
bzeredygtige udvikling har SPAR Kerteminde
desuden anlagt sedumtag pa en stor del af butik-
kens tagareal.

Arsrapport 2025 / uddelinger

Seren L. Jergensen, SPAR i Kerteminde

)

Der er CO, og penge at spare ved at tage imod radgivning fra
energiteamet og implementere deres forslag.
Sgren Engberg, MENY Regdovre
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KFI har tre forretningsomrader: Ejendomme,
Finansiering og Investering. Ejendommene
udgjorde i 2025 vaerdimeessigt ca. 90% af
detre forretningsomrc"rder Aret har generelt
\(ae(et preeget af hraj akuv:tet pa tveers af
alle tre omrader, med etxsaerllgt tokus pa

ejendomme samtfmans:ermg af kzﬂlﬁ;mﬂffd Lf,.,, :x, ﬁ
| gennem Iegfmg og udldn.




Ejendomme

Ejendommene er KFI's veesentligste indteegts-
kilde. Lgbende driftsoptimering og veerdifor-
dling af ejendomsportefaljen er naglefaktorer
i vores strategi. Afkastet fra ejendommene er
séledes hovedforudsatningen for, at vi kan
udmente strategien og ambitionerne om et hgjt
uddelingsniveau.

Vores forretningsstrategi bygger pa en kontinu-
erlig optimering af vores ejendomsportefalje.

| 2025 fortsatte fremdriften i arbejdet med
udnyttelse af vaerdipotentialet i fondens udvik-
lingsejendomme. | tilleeg hertil investerede KFI

i anskaffelse af nye ejendomme samt byggeri,
udvidelser og moderniseringer af butikslejemal.

Fortsatte investeringer i ejendomme

| 2025 ndede vores indteegter fra udlejning op pa
468 mio. kr. (451) og udgjorde 84% (84 %) af den
samlede omsaetning. Det direkte afkast pa ejen-
domsportefgljen blev 5,0% (5,0%). Medregner vi
dagsveerdiregulering af investeringsejendomme
udviste afkastet 6,3% (6,0%) . Dette afkast er
beregnet i henhold til anbefalingerne fra Ejen-
domDanmark til beregning af nggletal, hvorved
afkastet pa ejendomsportefaljen beregnes under
hensyntagen til potentielle lejeindtaegter pa
tomme arealer. Afkastet var i 2025 positivt pavir-
ket af stigende lejeindteegter og fastholdelse af
en lavtomgang.

(MIO. KR.) 2025 2024
Investeringer i ejendomme 14 335
- Keb af ejendomme 57 209
- Nybyggeri, udvidelse, modernisering 57 126
Salg af ejendomme, bogfort veerdi 0 36
Indtzegter udlejning 468 451

CASE

Nye butiksabninger i Lovbjerg og REMA 1000

Lovbjerg Sct. Mathias Centeret, Viborg
P

| 2025 blev to butiksdbninger i Lavbjerg
0g REMA 1000 gennemfgrt med KFI som
central samarbejdspartner. Fzlles for
projekterne var ambitionen om at skabe
moderne rammer, gode placeringer og
investeringer, der giver veerdi for bade
kebmaend og kunder.

Lovbjerg abnede ny butik i Sct. Mathias
Centeret

Levbjerg udvidede sin tilstedeveerelse i
Midtjylland, da keeden i 2025 abnede en helt
ny butik i Sct. Mathias Centeret i Viborg.
KFI, der har lejekontrakten og ejer bade
inventar og goodwill, spillede en central
rolle i etableringen. | et teet samarbejde blev
lokalerne renoveret og udvidet, sa de kunne
matche Lavbjergs koncept og ambitioner.

| foraret bed Levbjerg kunderne velkommen
til en 1.500 m? topmoderne butik med

egen slagter- og delikatesseafdeling, en
indbydende bager samt en rummelig frugt-
og grgntafdeling.

REMA 1000 Ringsted, Jyllandsgade

Levbjerg har i dag 18 butikker fordelt i
Jylland og pa Fyn. To af dem er beliggende i
KFl-ejendomme - pa Koldingvej i Viborg og
i Struer.

REMA 1000 flyttede til ny adresse - pa
samme gade

Ogsa REMA 1000 i Ringsted tog et vigtigt
skridt i foraret 2025, da den populeere butik
pa Jyllandsgade flyttede fa hundrede meter
ned ad vejen. Flytningen gav mulighed for at
etablere sig i starre og mere tidssvarende
lokaler med bedre forhold for bade kunder
0g medarbejdere.

KFI bidrog med gkonomisk tilskud til
betaling af goodwill og opgradering

af butikken. Den nye placering og de
moderniserede rammer har givet REMA
1000 en funktionel, fremtidssikret og
velbeliggende butik, der styrker keedens
position i byen.




FORTSATTE INVESTERINGER | EJENDOMME

KFl erhverver og udvikler fortsat nye dagligvare-
butikker, hvor fokus er pa velbeliggende butikker,
der kan gge den selvsteendige kesbmandssektors
andel af dansk dagligvarehandel. KFI samarbej-
der taet med kgbmaend, keeder og ejendomsud-
viklere om nye lokationer.

12025 investerede KFI 114 mio. kr. i ejendoms-
portefglien. Heraf 57 mio. kr. i nyanskaffelse og
57 mio. kr. i nybyggeri, udvidelser og modernise-
ringer af butikslejemal.

Nye ejendomme til portefoljen
Nyanskaffelserne bestod af henholdsvis den
3.000 m? store ejendom pa Torvegade 6 A i Faxe
0g den 2.800 m? store ejendom pa Blavandsve;]
26 AiBlavand, der begge huser selvsteendige
MENY-kgbmaend samt den 700 m? store ejendom
pa Vejby Strandvej 7i Vejby og ejendommen pa
Smedestreede 9i Rarvig, der begge huser selv-
staendige SPAR-kgbmaend.

Ejendommen beliggende i Rgrvig undergar et
udviklingsprojekt, der skal resultere i en 1.100
m? stor kebmandsejendom, der bliver harmonisk
integreret i bymiljget, og som vil afspejle omra-
dets karakter.

2%

Vestjylland
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Ejendomme: Geografisk spredning efter vaerdi
KFl ejer og administrerer 159* ejendomme med 407.776 m?
udlejningsareal og ca. 1.100 lejemal.

| starstedelen af ejendommene er der et lejemal med en
dagligvareforretning, og KFl eri alt udlejer til ca. 140 daglig-
varebutikker, heraf 96 til selvstaendige kebmaend.

KFler den stgrste uafhaengige udlejer til dansk dagligvare-
handel.

*140 egne ejendomme og 19 fremlejemal.

14%

Sjeelland



De fire ejendomsopkeb passede godt ind i KFl's
strategi om at investere i og sikre beliggenheder
i ejendomme med selvsteendige kabmaend. En
tilgang, der forventes at fortseette i 2026, ved

at KFl anskaffer yderligere nye ejendomme, der
matcher vores opkgbsstrategi.

Udvikling, udvidelser og modernisering af
butikslejemal

KFI har haft et aktivt ar, nar det kommer til
investeringer i form af nybyggeri, udvidelser og
moderniseringer af butikslejemal. | 2025 afslut-
tede vi en reekke af disse projekter, hvoraf kan
naevnes ombygning og udvidelse af Rugardsvej
2111 Odense, der huser en MENY-butik, ombyg-
ning af Jyllandsgade 13 i Ringsted, der huser en
REMA 1000-butik og udvidelse og ombygning
af Narre Allé 133 i Kalundborg, der huser en
MENY-butik.

KF1 ejer ejendomme med vaesentligt uudnyttet
veerdipotentiale. KFI fortsaetter derfor ogsa i
2026 med at arbejde aktivt med udvikling af disse
gjendomme.

| 2026 fortseettes sdledes strategien med inve-
steringer i den eksisterende portefelje med fokus
pa baeredygtighed samt nybyggeri og udvikling af
ejendomsprojekter.

AFGANG 1 2025

Afgangen fra ejendomsportefgljen bestod | 2025
alene af et grundstykke og en ejerlejlighed (del-
salg). Dette svarer til en samlet afgang i bogfert
veerdi pa 0,5 mio. kr., der med tilleeg af eni &ret
efterfglgende regulering af tidligere salg resulte-
rede i et regnskabsmaessigt tab pa 1,5 mio. kr.

Ved udgangen af 2025 var seks ejendomme
kategoriseret som afviklingsejendomme. Den
bogfarte vaerdi af disse udger ca. 46 mio. kr.,
svarende til under 1% af den bogfarte veerdi af
den samlede ejendomsportefalje i KFI.

FASTHOLDT LAV TOMGANG

Et andet fokusomrade har veeret at fastholde en
lav tomgang i et turbulent &r med et udfordret
detailmarked. Eksklusive udviklingsejendomme
udgjorde tomgangen ultimo 2025 ca. 11.500
m?(14.600). Det svarer til en tomgangsprocent
opgjort efter lejepotentiale pa 4,9% (4,3) og efter
areal pa ca. 3% (4). Ejendomsportefalien er pai
alt 407.776 m*(401.015).

ADMINISTRATION OG VEDLIGEHOLD

Med ambitionen om at veere taettest muligt pa
vores lejere og saerligt kebmaendene, star vi i KFI
selv for administrationen af alle vores ejen-

Medarbejdere i den nye Lovbjerg i Sct. Mathias Centeret.

domme og lejemal, herunder tilsyn og vedlige-
hold. Vi optimerer Igbende ejendomsportefgljen
via vedligehold, moderniseringer, reduktion af
driftsudgifter og andre initiativer. Alle ejen-
domme har 10-arige vedligeholdelsesplaner, som
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opdateres arligt. Vedligehold og forbedringer
sker i dialog med kebmaend og gvrige lejere
séledes, at gnsker om kundevendt vedligehold
tilgodeses, hvor det er muligt.



Finansieringsaktiviteter

KFlyder leasing og anleegslan i forbindelse med
overtagelse af goodwill, inventar og driftsmidler,
for eksempel nar det handler om nyetablering,
flytning, modernisering eller generationsskifte.

Leasing er for kebmeend, der foretreekker at leje,
mens anlaegslan er henvendt til kebmaend, der
foretreekker at eje. KFl stiller herudover kautio-
ner for driftskreditter samt leverandgrgarantier
for kebmeend.

RESULTATER AF FINANSIERINGSAKTIVITETER

| regnskabséaret 2025 udviste forretningsomradet
en omsaetning pé 85 mio. kr.(82) svarende til 15%
af den samlede omsaetning. 31 kebmaend blev i
2025 nye kunder hos KFI, der samtidig ydede 38
nye finansieringer af ksbmaend til brug for starre
eller mindre moderniseringer af butikker.

Stigningen i forretningsomrédet kunne henferes
til stigningen i antallet af nye kunder indenfor
savel leasing som udlan. Indtaegter fra leasing
steg til 76 mio. kr.(74). Leasingaktivernes bog-
forte veerdi udviste ved udgangen af 2025 157
mio. kr. (148).

Udlan til kebmaend udgjorde efter tab og hensaet-
telser en samlet regnskabsmaessig veerdi pa 181
mio. kr. (154), og kautioner udgjorde 113 mio. kr.

FINANSIERINGSAKTIVITETER

KFI er den eneste udbyder af
finansielle lesninger, der er
skreeddersyet til den selv-
staeendige ksbmand, og som
tilbyder kebmaendene en bred
vifte af lgsninger, nar det geel-
der leasing, udlan, garantier
0g kautioner.

(104). Indteegterne fra kautioner og udlansvirk-
somhed steg i 2025 til 10 mio. kr.(8).

Viforventer, at finansieringsaktiviteterne i 2026
vil stige i forhold til 2025.

KUNDEFOKUS

KFI har en seerlig indsigt i den enkelte ksbmands
muligheder, marked og risici. Benne viden bruger
KF1til at skreeddersy konkurrencedygtige, finan-
sielle ydelser til kebmeaendene. Vores starrelse

og finansielle styrke ger det muligt at opna
attraktive priser pa finansielle ydelser til gavn for
fondens kunder.
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Kebmand og medarbejdere i MENY Domus Vista. Butikken udvidede i 2025 sin frugt- og grentafdeling.




CASE

KFl investerer i selvstaendige
kebmandsbutikker som aldrig far

KFl er med i stort set alle
moderniseringer af selvstaendige
kebmandsbutikker over hele
landet. | 2025 investerede KFI

et betydeligt millionbelgb i
moderniseringerne for at sikre,

at butikkerne fortsat kan vaere
attraktive og konkurrencedygtige.

I lgbet af 2025 har KFI gennemfart eller deltaget i
38 moderniseringer af selvsteendige kebmands-
butikker. | MENY-kaeden blev 17 butikker moder-
niseret, | SPAR-kaeden ligeledes 17 butikker og i
Min Kgbmand 4 butikker.

Moderniseringerne deekker alt fra energirenove-
ringer og facadelgft til opdatering af butiksind-
retning og digitale Igsninger.

Moderniseringerne er spredt ud over hele landet
og omfatter bdde sma landsbybutikker og sterre
lokale supermarkeder som MENY Graested, der i
november 2025 afsluttede en starre ombygning.

Ny frugt og grent afdeling i MENY Graested .

N MENY GR/ESTED BLEV FORVANDLET
FRAGULV TIL LOFT

I november slog MENY Greested derene op til
en butik, der siden sommeren var igennem
en keempe forvandling - nyt gulv, nye lofter,
LED-belysning, ny grgntafdeling og nye kasser.
Og som prikken over iet fik butikken ogsa et helt
nyt CO,-baseret koleanlaeq, der bade er gran-
nere og billigere i drift.
Tusind tak til KFI, som har gjort
, , det muligt bade med okonomi,
planlagning og udforelse.
Christian Larsen, MENY Greested
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Flemming Larsen fra MENY Voruper.

TR
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Thomas Hjernet fra MENY og Pernille Nielsen fra Skagen Frisk.

N MENY SKAGEN FIK NY FISKEAFDELING

| december flyttede den lokale fiskehandler Ska-
gen Frisk ind i den lokale MENY-butik.

Efter mange ar matte Skagen Frisk lukke sin
egen butik, men heldigvis kunne bade teamet,
kvaliteten og salget fortsaette i en ny, moderne
fiskeafdeling i MENY Skagen. Dermed fik butik-
ken samlet frisk fisk og takeaway under samme
tag som slagter, bager og delikatesse.

Uden KFI’s hjaelp havde det ikke
vaeret muligt at fa Skagen Frisk ind
i butikken.

Thomas Hjernet, MENY Skagen
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< STOR MODERNISERING 0G GRON
INVESTERING | MENY VORUPOR

I MENY Voruper blev butikken udvidet og et nyt
lager opfert. Det gav plads til flere kvalitetsvarer,
og den lokale slagter blev en integreret del af
butikken. Der blev samtidig investeret i grgnne
I@zsninger som energibesparende anlag, solcel-
ler og varmegenvinding, med statte og radgiv-
ning fra KFl's energiteam.
Siden moderniseringen har vi
, , oplevet en vaekst pd omkring 10%,
og bade kunder og medarbejdere
giver os stor ros.
Flemming Larsen, MENY Vorupgr

Henrik Clausen fra SPAR Hornsyld.

N BLOD PA TANDEN TIL AT FA
MODERNISERET SPAR HORNSYLD

| den lokale SPAR i Hornsyld fik butikken en

opgradering, da mejeriafdelingen blev udvidet og

delikatessen moderniseret. Bade indgangspar-

tiet og grentafdelingen star over for en opgrade-

ring i 2026.
KFI's stotte giver blod pa tanden til

, , at tage skridtet og fa moderniseret
og optimeret butikken.

Henrik Clausen, SPAR Hornsyld



Investering - veerdipapirer

KFI's portefglje af vaerdipapirer var i 2025 udlagt
til investering hos tre eksterne forvaltere. De tre
mandater er globale, balancerede og rummer
bade aktier og obligationer.

KFlinvestererilikvide og bgrsnoterede papirer
med en hgj spredning. Vaegtningen mellem aktier
og obligationer er fleksibel indenfor en given,
aftalt ramme. Forvalterne kan saledes, i en vis
udstrakning, tilpasse risikoen efter markederne.
De forvaltede depoter kan beldnes. Det giver

KFI mulighed for at skaffe lavtforrentet likvidi-
tet, som kan anvendes, for eksempel ved kab af
gjendomme.

Ved arets udgang havde KFl vaerdipapirer til

en bogfert vaerdi pa 475 mio. kr. (463). Stignin-
gen skyldtes arets afkast pa 18 mio. kr. Aktier
udgjorde 33% (36) af portefaljen, mens stats-,
realkredit-og virksomhedsobligationer udgjorde
67% (64). 42% af portefgljen var nomineret i DKK,
33% i EUR,17% i USD 0g 8% i svrige valuta.

Fordeling pa aktivklasser
« 155 mio. kr. aktier
+ 322 mio. kr. obligationer

AFKAST 12025

Aret udviklede sig gunstigt og blev et forholdsvis
godt ar for vores investeringer i veerdipapirer pa
niveau med forventningerne ved arets start.

2025 blev et ar preeget af store markedsbeveegel-
ser, men ogsa af bemaerkelsesveerdig gkonomisk
robusthed. Den amerikanske skonomi overgik
forventningerne, og selskabernes indtjening
udviklede sig solidt, selvom politiske udmel-
dinger - herunder Trumps toldtiltag - skabte
perioder med gget volatilitet.

For KFI betgd det et nettoafkast, inklusive
urealiserede kursreguleringer pa 18 mio. kr. (38)
svarende til et afkast pa 3,6% (9,8).

Markederne géarind i 2026 med et solidt funda-
ment, men ogsa med hgje veerdiansattelser, der
kan skabe udsving. De store investeringsbanker
forventer positive - men mere moderate afkast,
understgttet af indtjeningsvaekst og potentielt
lavere renter. Den geopolitiske uro forventes dog
at medfare en del volatilitet og udsving over &ret.

INVESTERINGSSTRATEGI

KFI's investeringer tjener flere formal. Afkastet
sikrer finansiel kapacitet til aktiviteterne under
Ejendomme, Finansiering og Uddelinger. Det

afbalancerer KFl's samlede risiko, da en meget
stor del af vores balance er eksponeret mod
ejendomme eller dagligvarehandel. Herudover
udger investeringerne en likviditetsreserve, hvor
veerdipapirerne hurtigt kan beldnes eller szelges
for at frigare likviditet.

KFl gnsker at sikre det hgjest mulige, risikoju-
sterede afkast (middel risiko). For at sikre en
balanceret risiko er vores investeringer Invest-
ment Grade i barsnoterede, likvide veerdipapirer.
Investeringerne spredes pa brancher, geografier,
valutaer samt et passende antal papirer inden
for hver aktivtype. Vi benytter os af en ekstern,
uvildig radgiver i forbindelse med forvaltningen
af de tre mandater. Likvide midler placeresi
systemiske institutter.

Vi falger aktivt op overfor vores forvaltere og veel-

ger forvaltere, som ud over gode resultater ogsa
kan dokumentere god skik og hgj etik i udgvelsen
af deres investeringer.

KFI samarbejder udelukkende med forvaltere,
der har fokus pé beeredygtige investeringer og
har tilsluttet sig FN's principper for ansvarlige
investeringer (UN Principles for Responsible
Investments UN PRI). Pa baggrund af disse
principper skal forvalterne indarbejde og doku-
mentere, at ESG-faktorer (miljg og klima, sociale
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forhold og virksomhedsadfaerd) bruges aktivt i
investeringsanalyser og -beslutninger.

Forvalterne skal desuden Igbende tilpasse sig

ny handlingsplan og Isbende regulering fra
EU-Kommissionen samt rapportere om dette,
herunder rapportere i forhold til EU-klassifice-
ringssystem - EU taksonomi. P4 den méade sikrer
vi, at ESG spiller envigtig rolle i investeringsbe-
slutningerne.

INVESTERINGER

KFlinvesterer i likvide og bgrsnote-
rede veerdipapirer, hvilket sikrer KF|
finansiel kapacitet, sa fonden kan
investere i nye og eksisterende ejen-
domme samt stgtte kebmaendene
via uddelinger og langivning.



Investering -

associerede virksomheder

KF1 ejer betydelige kapitalandele i de associe-

rede virksomheder Mahia 17 ApS (Dagrofa-kon-
cernen, Pisiffik A/S og K/S Danske Immobilien,
der alle indregnes med KF/I's forholdsmaessige

andel af selskabernes indre veerdi.

DAGROFA-KONCERNEN

Dagrofa-koncernen er Danmarks stgrste grossist
for selvstaendige kebmeend og samtidig en af
landets starste dagligvarekoncerner. Dagro-
fa-koncernen star blandt andet bag keederne
MENY, SPAR, Min Kgbmand og Let-Kagb. Butik-
kerne bliver serviceret af Dagrofas salgs- og
logistikforretning, og Dagrofa-koncernen driver
derudover ogsé Dagrofa Foodservice, der blandt
andet leverer til hoteller, restauranter, cafeer og
kantiner. Det sker desuden gennem Aarstiderne,
der er specialister inden for skologi og hgj kva-
litet, samt via specialistselskaber som Grambo-
gérd, HKI Ost og Gren Fokus.

2025 var farste ar med strategien "Gro27 - veekst
pa vores made”. Strategien er den mest offen-
sive i Dagrofas historie, og det er et gnske i
strategiperioden at investere 1,3 mia. kr. i vaekst
indenfor alle forretningsomréader. Det vil sige
flere butikker og flere kunder i detail. Samtidig er
derinvesteret i flere kunder i Dagrofa Foodser-
vice og Dagrofa Logistik, hvor seerligt eksporten

er et vaekstomrade ved siden af at levere til flere
kgbmaend i Danmark.

Dagrofa sigter mod et resultat og en omsaetning i
2026 pa niveau med 2025. 2026 ser ud til at blive
endnu et &r med ualmindelig hard konkurrence
og stort fokus pa pris og begreenset markeds-
veekst.

Uro og utryghed ser fortsat ud til at medfare
usikkerhed blandt forbrugerne. Dagrofa har dog
bygget et godt fundament, og intensiverer arbej-
det for et offensivt og innovativt Dagrofa med
fortsat veekst i alle forretningsomréader.

Bade Dagrofa Foodservice og Dagrofa Logistik
har hentet nye kunder i 2025, og det er ogsa
ambitionen i 2026. Butiksveekst vil veere et stort
fokusomrade. Dagrofa mener fortsat, at der er
byer i Danmark, hvor der er plads til MENY, SPAR
eller Min Kgbmand. Det er ogsé fortsat ambiti-
onen at virksomheden &bner butikker i landdi-
strikterne og ad den vej lgfter dets samfundsan-
svar - som det 0gsa er tilfaeldet med reduceret
madspild og intelligent transport.

Det skal dog ikke underkendes, at det er sveert at
se langt frem. Forventningerne er underlagt en
vis risiko som fglge af fortsat inflation, risiko for
recession og geopolitiske forhold. Disse risici gar
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det fortsat vanskeligt at vurdere udviklingen for
fedevarebranchen.

Den kontinuerlige vaekst, som preegede forrige
strategiperiode, fortsatte gennem 2025.

Malet for regnskabsaret 2025 var et sigte mod et
resultat og omsaetning pa niveau med 2024.

Arets resultat er 221 mio. kr. lavere end 2024,
hvilket kan henfgres til, at der i 2024 er en bety-
delig positiv requlering af udskudt skat. Driftsre-
sultatet udviste sdledes 528 mio. kr., hvilket er en
forbedring pé knapt 7% i forhold til 2024, ligesom
koncernens omsatning udviste 20,9 mia. kr.
(19,8) og dermed resulterede i en stigning pa
5,4% svarende til 1.070 mio. kr. i forhold til 2024.

Resultatet for 2025 er pa niveau med det forven-
tede for aret og lever op til ledelsens ambitioner
om veekst.

Noget af omsaetningsveeksten skyldes, at
Aarstiderne er med i regnskabséaret 2025, men
ogsa fremgang i de gvrige omrader traekker op.
Seerligt Dagrofa Foodservice er lykkedes med at
hente nye kunder savel i den udkerende forret-
ning som i Cash & Carry-butikkerne.

Fremgangen skal sesi lyset af, at 2025 var et
ar med svag markedsvaekst. Selvom danskerne

har store opsparinger er forbrugertilliden lav, og
forbrugerne er papasselige med, hvor meget de
leegger i indkebskurven. Szerligt rdvarepriserne
var svingende i 2025. Trods et fald i fadevarepri-
serne i sidste del af 2025, er mange priser fortsat
hgjere end for blot fa ar siden. Ydermere har
inflationen veeret med til at sende Ignningerne

i vejret, og det eger omkostningerne for savel
producenter som for fgdevarebranchens aktarer.

Dagrofa og de selvsteendige kebmaend forsggte
at holde priserne nede og samtidig tilbyde gode
produkter og hgj service. Dette for at bevare
konkurrencekraft og markedsandele.

Aarstiderne blev rullet ud i Dagrofa i 2025, og
seerligt til MENY, hvor det er med til at skabe

en dagsorden, som ogsé handler om kvalitet,
innovation og gkologi. Aarstiderne har i sig selv
omseetningsvaekst i et svaert marked for maltids-
kasser med nye staerke konkurrenter.

Dagrofa Logistik har i 2025 gget sin omseetning
og blandt andet hentet nye eksportaftaler, lige-
som Dagrofa Foodservice igen leverede et flot
arsresultat.
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Medarbejder i SPAR Vindinge. SPAR er en del af Dagrofa-koncernen.
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PISIFFIKA/S

K/S DANSKE IMMOBILIEN

Detailhandelskaeden Pisiffik A/S driver b4 butik-
ker pa den grenlandske vestkyst, fordelt pa de
seks stgrste byer, og driver derudover webshop,
catering, grossistvirksomhed og Cash & Car-
ry-butikker. Pisiffik A/S omsatte i 2025 for 1.5685
mio. kr. (1.456) indenfor selskabets syv koncepter,
der dakker food, nonfood og engros.

Resultatet for 2025 udviste 35 mio. kr.(19) og var
pa niveau med forventningen ved arets start.

| regnskabséret korrigerede selskabet for en fejl
vedrgrende tidligere &r. KFI's andel af denne fejl
udger -2 mio. kr. Som fglge af fejlens belgbs-
meessige indvirkning pa regnskabet blev denne
alene korrigeret via resultatopggrelsen i 2025.

Med forventning om moderat vaekst i den gran-
landske gkonomi i 2026, vurderes det, at Pisiffik
A/S stéar steerkt pa det grenlandske marked

med selskabets koncepter. Der forventes veaekst
bade indenfor detailforretningen som i hotel-,
restaurations- og turismebranchen med den nye
Atlantlufthavn i Nuuk samt krydstogtbranchens
fortsatte adgang til anlgb i Grenland.

Pa den baggrund forventes der et resultat i 2026
pd samme niveau som 2025.

K/S Danske Immobilien ejer og udlejer 3.424
lejligheder i Nordtyskland og leverede igen et
positivt bidrag til KFI's resultat. Resultatet pa 43
mio. kr. (85) var som forventet, dog lavere end i
2024 som falge af lavere dagsveerdiregulering

af selskabets ejendomme og stigende renteud-
gifter, som falge af optagelse af realkreditlan.
Udlejningsprocenten var 97% (98,2 %), hvorved
lejlighederne stort set var fuldt udlejede, og ejen-
domsmarkedet i de byer, hvor K/S Danske Immo-
bilien er aktive, udviste fortsat positive takter.
En tilfredsstillende udlejning betad, at selskabet
igen i 2025 kunne konstatere en stigende netto-
leje. 12025 steg omseetningen med 2,3%.

Resultatet var positivt pavirket af dagsveerdi-
requleringer af ejendomme. | 2025 resulterede
den stigende nettoleje i en veerdirequlering pa 5
mio. kr.(37). Selskabets afkastkrav til de enkelte
ejendomme ligger ligesom sidste ar mellem
4,15%-4,90%. Resultatet eksklusive dagsveer-
direguleringer af investeringsejendommene
udviste 38 mio. kr. (48).

Da stgrstedelen af selskabets rentebserende
geeld er variabelt forrentet, er selskabet udsat for
en renterisiko. Denne risiko er delvist imadegéet
ved, at selskabet har afdeekket sine realkreditlan
ved at anvende renteswaps. Kursregulering af
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disse udviste ultimo 2025 en positiv dagsveerdi
pa 21 mio. kr.(17). Arets regulering pa 4 mio. kr.

blevindregnet direkte pa selskabets egenkapital.

Selskabet foretog i 2025 udlodninger for 371 mio.
kr. mod 82 mio. kr. i 2024. Udlodningerne er sket
som konsekvens af @get optagelse af realkredit-
1&n.

Selskabets ledelse arbejder aktivt med en struk-
tureret optimering af selskabets portefglje. Som
led heri er igangsat en salgsproces for bolig-
ejendomme i Heide-omradet (20 ejendomme,
517 enheder). Den samlede ejendomsveerdi er i
henhold til ekstern valuarvurdering opgjort til ca.
48,6 mio. EUR. Selskabet har modtaget konkrete
bud og forhandlinger pagar.

1 2026 forventes der et resultat pa samme niveau
som 2025 savel far som efter dagsveerdiregule-
ring af ejendommene, hvilket pavirkes afhangigt
af udfaldet af salgsprocessen af ejendommene i
Heide-omradet.
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Risikostyring

En gang om &ret udarbejder KFl en risikorapport,
som afdaekker de vaesentlige risici, der fglger

af KFlI's aktiviteter. KFI's risikorapport tager
udgangspunkt i risikopolitikken, herunder risiko-
typerne og beskriver overordnet, hvordan fonden
forholder sig til disse risici. Rapporten identifi-
cerer bade finansielle og baeredygtige risici og er
baseret pa aktuelle oplysninger. | tilleeg hertil for-
holder KFl sig til risici relateret til beeredygtighed
pa leengere sigt. Vaesentlige risici rapporteres og
droftes lsbende med bestyrelsen.

MARKEDSRISIKO

KFI's aktiviteter er primeert rettet mod dagligva-
rebranchen og ejendomsmarkedet. En betydelig
del af KFI's husleje- og leasingkontrakter er
omseetningsbaserede, typisk med en mini-
mumsafgift. Indteegterne afheenger af lejernes
detailomsaetning og fortsatte drift. Udviklingen
i dagligvarebranchen pavirker derfor KFI's risiko
for tab pa udlan, garantier og kautioner. Der-
udover pavirkes de associerede virksomheder
Dagrofa-koncernen og Pisiffik A/S ligeledes af
markedsforholdene i dagligvarebranchen, hvor
de er aktgrer i henholdsvis Danmark og Grgnland.

I tilleeg hertil er KFI eksponeret over for en eks-
plosiv stigning i energipriser, som kan bevirke, at
lejere - seerligt kebmeend, der har hgje energiom-
kostninger - far vanskeligt ved at betale deres

husleje. Derfor arbejder KFI pa lgbende energi-
optimering i selvstaendige kabmandsbutikker.

Med en betydelig ejendomsportefglje er KFI
eksponeret for udsving i prissaetningen pa ejen-
domsmarkedet, herunder skiftende konjunkturer
og efterspargslen pa dagligvareejendomme.
Hvert &r gennemgas alle ejendomme i forhold

til veerditab eller -stigninger via en sakaldt
dagsveerdiregulering, som kan have stor effekt
pa KFI's resultat.

For at balancere risici tilstreeber KFl overordnet
set en vis spredning af aktiviteterne pa andre
aktivtyper, primeert veerdipapirer. Desuden
arbejder KFI proaktivt for at skabe veerdi gennem
udvikling af ejendomsprojekter indenfor egen
ejendomsportefolje.

KFlI er vaesentligt eksponeret mod boligudlej-
ningsmarkedet i Nordtyskland, hvor den associe-
rede virksomhed K/S Danske Immobilien ejer og
udlejer 3.424 lejligheder. K/S Danske Immobilien
er en del af den bgrsnoterede virksomhed Prime
Office, der er underlagt barsretlige regleri
forhold til regnskabsprincipper og rapportering,
hvilket giver KFI et godt og kontinuerligt indblik

i virksomhedens finansielle stilling og gover-
nancemodel.

KREDITRISIKO

KFl kan opleve tab, hvis lejere, leasing- eller 1&an-
tagere misligholder deres forpligtelser. KFl sgger
at begreense denne risiko ved systematisk at vur-
dere lejernes og lantagernes kreditvaerdighed og
ved at have klare rammer for sikkerhedsstillelse.
KFl falger sine lejere, leasing- og lantagere samt
associerede virksomheder teet og engagerer

sig i tiltag, der kan veere med til at afveerge eller
begraense tab. KFI har saledes repraesentanter i
bestyrelserne hos Dagrofa ApS og Pisiffik A/S.

INVESTERINGSRISIKO

KFI's beholdning af veerdipapirer medfarer en
eksponering mod de finansielle markeder. KFl's
investeringspolitik seetter rammerne for forvalt-
ningen af aktiverne, og risici sgges balanceret
ved en spredning af investeringerne pa bran-
cher og geografier. Alle investeringer skal vaere
Investment Grade, barsnoterede og likvide. KFI
har valgt at outsource arbejdet med investe-
ringerne til tredjepart, som arbejder ud fra et
investeringsmandat fastsat af bestyrelsen.

LIKVIDITETSRISIKO

KFllegger vaegt pa at have et vaesentligt, likvidt
beredskab i form af kreditfaciliteter og let
omsaettelige, barsnoterede veerdipapirer, der
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kan belanes. Likvide beholdninger placeres alene
i systemiske pengeinstitutter. KFl gnsker altid

at have kreditrammer i mindst to institutter. Pa
nuvaerende tidspunkt er der kreditrammer hos
Jyske Bank, Danske Bank og Goldman Sachs.
KFI's likviditetsrisiko er yderligere afdeekket

ved lange kredittilsagn pa op til 30 &r i form af
realkreditlan i forbindelse med finansiering af
ejendomsportefaljen.

RENTERISIKO

Finanspolitikken seetter rammerne for KFl's
geeldszetning inkl. renterisici. Realkreditgeeld er
kort- og variabelt forrentet med fortrinsvis arlig
rentetilpasning, fordelt over aret. Risikoen er del-
vist afdaekket ved leje- og leasingkontrakternes
reguleringsbestemmelser.

VALUTARISIKO

KFl ejer i mindre omfang veerdipapirer, nomine-
ret i udenlandsk valuta, primaert EUR og USD,

og kan dermed blive udsat for risiko som felge

af udsving i valutakurserne, der dog delvist
afdaekkes i de enkelte mandater. K/S Danske
Immobiliens ejendomme er beliggende i Tyskland
og selskabets regnskab aflaeegges i EUR. DKK/
EUR handler historisk i et meget snaevert band,
hvilket er en erkleeret politik i Nationalbanken.



Handteringen af valutarisici er en del af investe-
ringspolitikken.

OPERATIONEL RISIKO

hedsforanstaltninger i henhold til anerkendte
modeller og sikkerhedskontroller.

OMDOMMERISIKO

KFl er eksponeret over for risikoen for tab pa
grund af utilsigtede haendelser, der kan forstyrre
driften. Derfor er processer, roller, mandater

og ansvar tydeligt beskrevet, ligesom der er
etableret et IT-beredskab. Tab som fglge af en
reekke operationelle haendelser er deekket ved
forsikring.

CYBERRISIKO

KF1 er udsat for risiko for cyberangreb. KFI
arbejder struktureret med at reducere risikoen
for cyberangreb via samarbejde med eksterne
eksperter pa omradet og etablering af sikker-

Det er afgerende for KFl at opretholde et godt
omdgmme savel internt som eksternt. Internt
bestar indsatsen i udevelsen af en velbeskrevet
governancemodel, der sikrer, at vi kontinuerligt
falger op pa, at vi felger en ansvarlig og velbe-
skrevet forretningsfgrelse, herunder medarbej-
derpolitik. Eksternt falges op pa Komitéen for
god Fondsledelsens anbefalinger for god fondsle-
delse, ligesom vi arbejder proaktivt for at hindre
negative historier om fonden og dennes akti-
viteter. Abenhed og transparens er her vigtige
elementer i det daglige kommunikationsarbejde.
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|1 2025 kunne KF 1 fejre, at
fonden i 70 ar har veeret til for
de selvstendige kebmeaend i
Danmark. Samtidig var aret
kendetegnet ved tiltraedelsen af

et nyt medlem i bestyrelsen.




Som erhvervsdrivende fond er Erhvervsministe-
riet KFI's gverste myndighed. Erhvervsstyrelsen
fgrer tilsyn med de erhvervsdrivende fonde og
godkender i den forbindelse eventuelle ved-
teegtsaendringer.

Pa arsmgdet i maj 2025 udpegede fondens
bestyrelse et nyt og femte bestyrelsesmedlem,
og bestyrelsen blev udvidet med forhenvaerende
folketingspolitiker og minister, Lene Espersen.

De tre organisationer, Dl Fgdevarer, Meaerkevare-
leverandgrerne (MLDK) og De Samvirkende Kab-
maend (DSK), udpeger hver et bestyrelsesmedlem
til KFI's bestyrelse. De to yderligere medlemmer
udpeges hver for sig af de fire gvrige bestyrelses-
medlemmer i feellesskab.

GOD FONDSLEDELSE
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Tilsynsorgan

Stiftende organisationer
DI Fedevarer
Maerkevareleverandgrerne (MLDK)
De Samvirkende Kgbmaend (DSK)

Organisationsdiagram

For at sikre en god requlering af erhvervsdri-
vende fonde har Erhvervsministeriet nedsat
Komitéen for god Fondsledelse, der blandt
andet udarbejder anbefalinger for god ledelse af
erhvervsdrivende fonde. KFI forholder sig arligt
til komitéens anbefalinger om god fondsle-
delse i en“folg-eller-forklar” redeggrelse, som
er offentligt tilgeengelig pa KFI's hjemmeside
www.kfi.dk/foelg-eller-forklar som en del af
arsrapporten.

Bestyrelsen
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vejledning
og godkendelser
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Direktion
Adm. direktar
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Direktion og seks gvrige ledere

Medarbejdere

............................
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koncernen

............................

K/S

Danske
Immobilien



https://kfi.dk/wp-content/uploads/2026/05/Lovpligtig-redegoerelse-om-god-fondsledelse-–-Foelg-eller-forklar-2025.pdf

Bestyrelse

KFI's gverste ledelseslag udggres af bestyrelsen.

Alle medlemmer af bestyrelsen skal ifelge KFl's
vedteegter have indsigt i skonomiske og forret-
ningsmeessige forhold, og mindst to skal have
erfaring med og viden om kgbmandssektoren.

Udpegningsret til KFI's bestyrelse er som fglger:

» Dl Fgdevarer udpeger et medlem til
bestyrelsen, valgt for fire ar.

« Meerkevareleverandererne (MLDK)udpeger et
medlem til bestyrelsen, valgt for fire ar.

« De Samvirkende Kgbmaend (DSK) udpeger et
medlem til bestyrelsen, valgt for to ar.

« To medlemmer udpeges hver for sig af de fire
gvrige medlemmer, valgt for fire ar hver.

Der er fastsat en aldersgraense for bestyrelsens
medlemmer pa 75 &r, der vurderes at veere den

rette balance mellem fornyelse og kontinuitet.

ARSHJUL

Bestyrelsens arbejde falger et arshjul, som
blandt andet sikrer behandling af resultatud-
vikling i forhold til budget, ejendomsportefalje,
ejendomsudviklingsprojekter, finansiering,
kapitalforvaltning, uddelinger, risikostyring,
investering, beeredygtighed, kommunikation, IT
0g organisation.

I marts evaluerer bestyrelsen sit arbejde, herun-
der samarbejdet med direktionen samt fastseet-
ter honoreringen af bestyrelsen. Arsrapporten
og uddelingsrammen godkendes i maj. | august
holder bestyrelsen et heldagsmgde om strategi,
og i december godkendes budgettet.

| 2025 afholdt bestyrelsen seks bestyrelsesmg-
der. Her behandlede bestyrelsen centrale emner

i arets Igb.

EVALUERING

Bestyrelsen har nedsat et “Udvalg til bestyrelsens
udvikling’, der Isbende drgfter dennes opgaver,
vederlag og sammensetning. Bestyrelsens
nzestformand er formand for udvalget, der
overvager, at medlemmerne opfylder de krav,
der stilles til dem. Udvalget beskriver ligeledes
de kompetencer, herunder ogsa stillingtagen

til mangfoldighed, der er brug for i bestyrelsen.
Beskrivelsen tilgar de tre udpegende organisati-
oner i forbindelse med valget af nye medlemmer.
Hvert &r gennemfarer bestyrelsen en evaluering
af deres indsats og honorering. Minimum hvert
tredje ar gennemfares evalueringen med bistand
fra et kvalificeret, eksternt konsulenthus.

¥ [ L
KFI's bestyrelse: (fra venstre) John Wagner, Michael Christiansen, Lene Espersen, Bo Rygaard og Jesper Maller

LEDELSE AF ASSOCIEREDE VIRKSOMHEDER
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HONORERING

Bestyrelsen har etableret en komité for ejerfor-
hold og Pisiffik, som udggres af formanden og
neestformanden. Neestformanden er indsat af
KFI Erhvervsdrivende Fond i Dagrofa-koncernens
bestyrelse som naestformand og medlem af
kompensationsudvalget.

KFI's naestformand blev honoreret med 685.000
kr. fra KFl's associerede virksomhed Dagrofa-
koncernen for sit engagement i Dagrofas besty-
relse.

De menige medlemmer af bestyrelsen modtog i
2025 et arligt honorar pa 385.000 kr. Formanden
modtog 1.160.000 kr. og naestformanden 795.000
kr. Det samlede honorar til bestyrelsen udgjorde i
20252.968.833 kr.



Tillidshverv

BESTYRELSESFORMAND
BO RYGAARD

NASTFORMAND
MICHAEL AUGUST
BONDE CHRISTIANSEN

Fodselsar: 1965

Kon: Mand

Tiltradt: 2014

Lzengde for valgperiode: 4 ar

Arstal for genudpegning: 2026

Anses for uafhaengig: Nej

Udpeget af: Meerkevareleverandererne (MLDK)

Uddannelse:

Cand. Merc. fra Copenhagen Business School (CBS)

Ledelseshverv:

Bestyrelsesformand i Komitéen for god fondsledelse

Bestyrelsesformand i GladTeknik A/S

Bestyrelsesformand i Netcompany A/S

Bestyrelsesformand i Sovino Brands

Bestyrelsesformand i KV Fonden

Bestyrelsesformand i Richters Fond

Neestformand i Statens Ejendomsselskab A/S

Bestyrelsesmedlem i Dreyers Fond

Bestyrelsesmedlem i Wexge A/S

Bestyrelsesmedlem i Real Care Fonden

Bestyrelsesmedlem i Knud & Dagny Gad Andresens Fond
Bestyrelsesmedlem i Bitten & Mads Clausens Fond

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

Fodselsar: 1964

Kon: Mand

Tiltradt: 2014

Lzengde for valgperiode: 4 ar

Arstal for genudpegning: 2026

Anses for uafhaengig: Nej

Udpeget af: De fire gvrige bestyrelsesmedlemmer
Uddannelse:

HD fra Copenhagen Business School (CBS)
Ledelseshverv:

Direkteri CIM Invest 2 ApS

Direkter i CIM Invest Family ApS

Bestyrelsesformand i Golf Experten A/S
Naestformand i Dagrofa ApS

Bestyrelsesmedlem i BYGMA Gruppen A/S

Szerlige erfaringer og kompetencer: Erfaringer fra
lederstillinger i dansk dagligvarehandel og detailhand-
len(IDdesign, Fakta og Silvan) og har blandt andet
beskeeftiget sig indgédende med placering, keb, drift og
finansiering af detailhandelsbutikker, samt onlinesalg
og digitalisering af interne processer.
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MENIGT BESTYRELSESMEDLEM
JESPER EIGEN MOLLER

Fodselsar: 1956

Kon: Mand

Tiltradt: 2017

Lzengde for valgperiode: 4 ar

Arstal for genudpegning: 2029

Anses for uafhaengig: Ja

Udpeget af: DI, Fgdevarer

Uddannelse:

Cand.merc. fra Copenhagen Business School (CBS)
Ledelseshverv:

Bestyrelsesformand i Den Nationale Storebaeltskomité
Bestyrelsesformand i Thornaes Destilleri A/S
Bestyrelsesformand i Foreningen TechBBO
Bestyrelsesformand i Linkfire A/S

Szerlige erfaringer og kompetencer: Erfaring indenfor
bestyrelsesarbejde, ledelse, markedsfering og salg af
dagligvarer. Tidligere direkter hos Coca-Cola, ISS og Toms
Gruppen. Tidligere formand for Dansk Industri og tidligere
naestformand for Brgndbyernes IF Fodbold A/S.



MENIGT BESTYRELSESMEDLEM
JOHN WAGNER

MENIGT BESTYRELSESMEDLEM
LENE FELTMANN ESPERSEN
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ADM. DIREKTOR
TERJE LAURBERG LYNGO LIST

Fodselsar: 1956

Kon: Mand

Tiltradt: 2023

Lzengde for valgperiode: 2 ar

Arstal for genudpegning: 2027

Anses for uafhzengig: Ja

Udpeget af: De Samvirkende Kgbmaend (DSK)
Uddannelse:

Journalist fra Danmarks Journalisthgjskole
Ledelseshverv :

Bestyrelsesformand for erhvervsministerens Indstillingsud-
valg for Baeredygtig Byudvikling

Bestyrelsesformand for Fonden af 1. oktober 1959
Neestformand i Madkulturen

Neestformand i VANA - dansk emballageansvar
Bestyrelsesmedlem i Dansk Selskab for Virksomhedsledelse
Bestyrelsesmedlem i Madkulturen

Bestyrelsesmedlem i Aveny-T.

Medlem af Advisory Board i Stop Spild af Mad

Szerlige erfaringer og kompetencer: Erfaringer fra stillin-
gen som adm. direktar for DSK (1995-2023) og sagkyndig
dommer i Sg- og Handelsretten (markedsfgring og konkur-
renceret). Tidligere medlem af en reekke udvalg og kom-
missioner pa det erhvervspolitiske omréde og generalse-
kreteer for Det konservative Folkeparti, politisk redaktaer pa
Jyllands-Posten, Weekendavisen, Bgrsens Nyhedsmagasin
og Berlingske samt medlem af DR's bestyrelse.

Fodselséar: 1965

Kon: Kvinde

Tiltradt: 2025

Lzengde for valgperiode: 4 ar

Arstal for genudpegning: 2029

Anses for uafhaengig: Ja

Udpeget af: De fire gvrige bestyrelsesmedlemmer

Uddannelse:

Cand.oecon. fra Aarhus Universitet

Ledelseshverv :

Bestyrelsesformand i Green Hub Denmark

Forperson Koordineringsudvalget for baeredygtigt byggeri

Neestformand i Krista og Viggo Petersens Fond

Bestyrelsesmedlem i JBH Entreprise A/S

Bestyrelsesmedlem i JBH Gruppen A/S

Bestyrelsesmedlem i A/S Boligbeton

Bestyrelsesmedlem i FC Kgbenhavn Kvindefodbold

Bestyrelsesmedlem i Comundo ApS

Bestyrelsesmedlem i DSB

Bestyrelsesmedlem i M. Goldschmidt Holding A/S

Bestyrelsesmedlem i M. Goldschmidt Ejendomme A/S

Bestyrelsesmedlem i KV Fonden

Seerlige erfaringer og kompetencer: Erfaring inden for bestyrelsesarbejde,
fondsverdenen og ejendomsbranchen samt staerke kompetencer inden for
beeredygtighed. Tidligere administrerende direktgr for Danske Arkitektvirk-
somheder. Har endvidere varetaget flere ministerposter, herunder som
gkonomi- og erhvervsminister samt udenrigsminister. Tidligere medlem af
Folketinget og formand for Det Konservative Folkeparti.
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Fodselsar: 1965

Kon: Mand

Tiltradt: 2019

Uddannelse:

Cand.merc. fra Copenhagen Business School (CBS)
Ledelseshverv:

Bestyrelsesmedlem i Synsam Group AB

Bestyrelsesmedlem i 3C RETAIL A/S

Szerlige erfaringer og kompetencer: Bred erfaring indenfor
detailhandel, salg og markedsfering. Tidligere adm. direkter
i Matas A/S og Suma Holding A/S. Tidligere detaildirekter

i Dagrofa ApS. Tidligere markedschef (CO0)i Enigheden
Produktion A/S. Tidligere bestyrelsesformand i en raekke af
Matas-koncernens forbundne selskaber. Tidligere naestfor-
mand i Toms Group. Tidligere bestyrelsesmedlem i Dansk
Erhverv samt Dansk Erhvervs Arbejdsgiverforening. Tidligere
medindehaver og bestyrelsesmedlem i Riccos Kaffe ApS.
Tidligere bestyrelsesmedlem i DSK og EDC-Gruppen A/S.



Ledelse

KFI's daglige ledelse varetages af fondens direk-
tion og ledergruppe.

DIREKTION

KFI's direktion bestar af fondens adm. direktar,
som udpeges af bestyrelsen. KFl's direktion

far en fast I@n og en eventuel bonus, der ikke

er afhaengig af regnskabsmaessige resultater.
Direktionens opsigelsesvarsel fra KFl's side er 12
maneder.

OVRIGE LEDELSESLAG

KFI's ledergruppe bestar af seks personer udover
fondens adm. direkter. Gruppens funktioner er:

- driftsdirektar

« gkonomidirektar

« uddelingschef

« kommunikationschef
« sekretariatschef

« beeredygtighedschef

ORGANISATION

12025 havde KFI gennemsnitligt 42 fuldtidsan-
satte (2024: 42 fuldtidsansatte), som arbejder ud
fra et kontor i Lyngby, nord for Kgbenhavn.

Medarbejderne arbejder inden for omraderne:

» ejendomsadministration
» ejendomsudvikling

» bygogindretning

» kgbmandsfinansiering
« facility management

+ gkonomi

» beeredygtighed

+ kommunikation

+ administration

» uddelinger
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KFI'sledergruppe
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Redeggrels
samfundsa

- Jf. arsregnskabslovens § 99a og § 99d.

| 2025 har KF| fortsat sit store fokus

pa samfundsansvar, hovedsageligt

i efendomsportefaljen og pd

uddelingsomradet.



KFl arbejder med samfundsansvar med henblik
pa at begreense negative pavirkninger og under-
stgtte positive bidrag fra fondens aktiviteter.

Fondens vaesentligste samfundspavirkning
relaterer sig til ejendomsportefgljen samt til

de uddelinger, der bevilliges. Inden for disse
omréader arbejdes der med klima og miljgforhold,
sociale forhold, menneskerettigheder, antikor-
ruption og medarbejderforhold.

FORRETNINGSMODEL

KFlI's forretningsmodel er tilrettelagt med henblik
pa langsigtet og ansvarlig veerdiskabelse og
bestér af to dele.

I den ene del driver KFl en kommerciel
virksomhed med ejendomsdrift, finansielle
ydelser og investeringer. Her arbejder KFI
malrettet pa at reducere klimaaftrykket og
fremme ansvarlig forretningsdrift.

I den anden del anvendes overskuddet fra

den kommercielle drift til konsolidering og
uddelinger, der understgtter den selvstaendige
kebmandssektor. Her anvendes uddelinger
bevist til at gge graden af baeredygtighed i den
selvstaendige kebmandssektor.

Forretningsmodellen er naermere beskrevet pa
side 9.

ORGANISERING, POLITIKKER OG RISICI

KFI's bestyrelse er den gverste ansvarlige
myndighed for arbejdet med beeredygtighed

og vedtager strategi og politikker for omradet.
Desuden maler bestyrelsen udviklingen i indsat-
ser og nggletal. Beeredygtighed er derfor et fast
punkt pa agendaen pa alle bestyrelsesmader.
KFI's beeredygtighedschef har sammen med KFl's
ledergruppe det daglige ansvar for implemen-
teringen af indsatser pa omradet. KFl inddrager
eksterne eksperter og specialister i arbejdet
efter behov.

Strategien for baeredygtighed og dens sammen-
haeng til forretningsstrategien og driften af KFl i
gvrigt er naermere beskrevet pa side 10-12.

KFI har vedtaget politikker og retningslinjer, der
deekker miljg- og klimaforhold, sociale forhold,
menneskerettigheder, antikorruption, habilitet,
leverandgransvar og dataetik. Politikkerne revi-
deres mindst én gang arligt og implementeres i
den daglige drift.

De veesentligste risici i relation til KFl's sam-
fundsansvar knytter sig til klima og miljgpa-
virkninger fra ejendomsdrift, bygge og anlaegs-
aktiviteter, sociale forhold, overholdelse af
grundleeggende menneskerettigheder i veerdi-
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L e

MENY Graested er en af de butikker, der har faet udskiftet kele- og frostanleeg med statte fra KFI.

kaeden, korrekt anvendelse af uddelingsmidler
samt til IT og datasikkerhed.

Risiciene handteres gennem Igbende overvag-
ning og interne kontroller, fastsatte krav til leve-
randerer, forvaltere og samarbejdspartnere samt
gennem systematisk opfelgning. Bestyrelsen har
det overordnede ansvar for risikostyringen og
folger udviklingen i de veesentligste risici som en
forankret del af fondens styring.

UDDELINGER TIL BZAREDYGTIGE TILTAG

Uddelingerne udger KFI's vaesentligste mulighed
for positiv samfundspavirkning, hvilket er en del
af fondens uddelingsstrategi.

| 2025 foretog KF12.218 uddelinger for samlet 268
mio. kr., hvilket er det hgjeste niveau i fondens
historie. 48% af uddelingerne understgttede
bzeredygtige tiltag inden for miljg, klima og
sociale forhold, der samtidig styrker den selv-
steendige kgbmands position.

Vaesentligste baeredygtige uddelinger i 2025 var:

« 32.mio. kr. til klima- og miljgindsatser,
herunder til udskiftning af kele- og
frostanlag til mere energioptimerede
anlaeg og installation af solcelle- og
varmegenvindingsanleeg

« 65 mio. kr. til uddannelse, rekruttering og
trivsel, herunder tilskud til elevpraamier,
efteruddannelse og en barselspulje

« 31mio. kr. til lokalt engagement, herunder
stotte til sponsorater, lokale aktiviteter og
julehjeelp

KFlarbejder systematisk med effektmaling af
uddelingerne gennem modtagerevalueringer.
Evalueringerne viser i 2025 hgj tilfredshed blandt
modtagerne og dokumenterer, at en stor del af
initiativerne ikke var blevet realiseret uden KFl's
stotte.



BZAREDYGTIG EJENDOMSDRIFT OG BYGGERI

Ejendomsportefaljen er KFI's vaesentligste
indteegtskilde og udger samtidig fondens sterste
klima- og miljgmaessige pavirkning. KFl ejede og
administrerede i 2025 i alt 159 ejendomme, heraf
stgrstedelen med dagligvarebutikker som lejere,
og arbejder mélrettet pa at reducere klimaaftryk-
ket fra ejendomsdriften.

KFI har en ambition om at reducere CQO,e-ud-
ledningen fra ejendomsdriften med 25% pr.
m?i2030 sammenlignet med 2023 i tr&d med
Parisaftalens 1,5-graders mal. | 2025 udgjorde
udledningen 26 kg CO,e pr. m?, svarende til et fald
pa 4% i forhold til baselinearet (2023).

hovedkontoret. Sammen med Vild med Vilje er et
pointsystem udviklet, hvor projekterne vurderes
ud fra antallet af konkrete naturindsatser, de
indeholder.

E: KLIMA- 0G MILJOFORHOLD

KFl arbejder med klima og miljgforhold som en
integreret del af fondens aktiviteter. Indsatsen
retter sig primeert mod ejendomsportefaljen og
de tilhgrende bygge og vedligeholdelsesaktivite-
ter, hvor der arbejdes mélrettet med at reducere
klima og miljgpavirkninger gennem energi-
forbedringer, styrket datagrundlag og Isbende
optimering. Derudover anvendes uddelinger som
et centralt redskab til at understgtte mere klima
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Fordeling af
CO,e-udledningen
iscope 3

Veerdipapirer

25%

Udidn —
0.3% /

Andre
scope 3
kattegorier

0.7%

Associerede
virksomheder

26%

Vedligehold
4%

Byggeri
N%

Ejendomsdrift

32%

Noter til figuren: Majoriteten af data stammer fra omkostninger forbundet med scope 3- kategorierne. Ydermere er der anvendt aktivitetsdata fra
ejendomsportefaljen, hvor det er tilgaengeligt. Emissionerne er beregnet efter GHG-protokollens metoder. 2025 regnskabet daekker 10 af de i alt 15
scope 3-kategorier. De undladte kategorier er C8 Opstrems lejede aktiver, C3 Nedstrems transport og distribution, C10 Forarbejdelse af produkter,
C11 Anvendelse af produkter, C12 End-of-life solgte produkter og C14 Franchises, da disse ikke er vurderet vaesentlige for KFI's forretningsmodel.

0g miljgmaessigt ansvarlige lgsninger hos de

Indsatserne omfatter blandt andet: selvstaendige kebmaend.

« Implementering af energiovervagning i realtid

+ Investeringerienergirenovering,
varmegenvinding og solceller

» Gradvis omlagning til mere baeredygtige
energikilder

» Krav til beeredygtighed i byggeri

KFI arbejder desuden med biodiversitet i og
omkring ejendommene og har i samarbejde med
eksterne akterer konverteret udvalgte udea-
realer til mere vild og mangfoldig natur. 1 2025
har KFlialt 5 sddanne projekter og 1 projekt pa

KFI har siden 2021 offentliggjort data om fondens
CO,e-udledning.

Fondens samlede scope 3-udledning udgjorde i
2025 33.916 ton CO,e, hvor hovedparten relaterer
sig til ejendomsdrift, byggeri og vedligehold samt
investeringer iassocierede virksomheder og
veerdipapirer.

Pa denne baggrund har KFl et seerligt fokus
pa at iveerkseette tiltag, der kan bidrage til at
reducere udledningen inden for disse kategorier.
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Samtidig arbejdes der Igbende med at forbedre
datakvaliteten, og KFI forventer senest i 2027 at
kunne etablere et retvisende scope 3-baseline og
fastsaette et scope 3-reduktionsmal.

Under 1% af KFI's samlede CO,e-udledning
stammer fra egen drift (scope 10g 2). Selvom
omfanget er begreenset, arbejder KFl med en
maélseaetning om at reducere disse udledninger
med 42% i 2030 sammenlignet med 2022, i trad

med Parisaftalens 1,5°C-malsaetning. | 2025
udgjorde scope 1 og 2-udledningerne 22 ton
CO,e, og siden 2022 er udledningen reduceret
med 17%, hvilket understgtter forventningen om
at na reduktionsmalet i 2030.

S: SOCIALE FORHOLD

Hvis neglemedarbejdere forlader KFI, kan det
medfgre tab af afggrende viden og kompetencer,



hvilket udggr en finansiel risiko for KFI. KFl arbej
der derfor med sociale forhold som en integreret
del af fondens aktiviteter og har fokus pa trivsel,
sundhed, diversitet og kompetenceudvikling i
egen organisation. | 2025 var medarbejdertil-
fredsheden hgj (4,4 pa en 5-skala), og sygefra-
veeret lavt (2%), hvilket afspejler et vedvarende
fokus pé et godt fysisk og psykisk arbejdsmilje.
Indsatsen understattes af faste processer og
politikker, herunder arbejdsmiljgorganisation,
arlige trivselsmalinger og medarbejderudvik-
lingssamtaler. Malet for det kommende ar er fort-
sat en score over 4 pd medarbejdertilfredsheden.

Menneskerettigheder

KFI ensker at stgtte og fremme de internationale
menneskerettigheder i overensstemmelse med
FN's retningslinjer for menneskerettigheder og
erhvervsliv, verdenserklaeringen om menneske-
rettighederne samt ILO's kernekonventioner om
grundleeggende arbejdstagerrettigheder. | politik
for menneskerettigheder beskrives retningslinjer
og principper for, hvordan KFl arbejder for at
sikre dette gennem hele veerdikaeden. Politikken
er tilgaengelig pa KFI's hjemmeside.

For at sikre overholdelsen af arbejds- og menne-
skerettighederne for de mennesker, der er ansat
i leveranderkeeden, blev en ny og forbedret Sup-
plier Code of Conduct (SCoC)indfgrt i 2024. Her
stilles krav til leverandgrer og deres underleve-

randerer om arbejdsforhold, arbejdstid, retten til
organisering samt forbud mod brug af bgrne-og
tvangsarbejde. Ved indgaelse af aftale med KFI
skal leverandgrer tiltreede SCoC.

Der blev i 2025 ikke konstateret brud p& SCoC. |
2026 vil KFI fortseette fokus pa at sikre overhol-
delse af arbejds-og menneskerettighederne hos
leverandgrer.

G: GOD VIRKSOMHEDS- 0G FONDSADFZARD

KFl arbejder i overensstemmelse med anbefalin-
gerne for god fondsledelse og har vedtaget poli-
tikker for blandt andet antikorruption, habilitet
og handtering af interessekonflikter. Indsatsen
understgttes af en ekstern whistleblowerord-
ning, som giver medarbejdere og eksterne parter
mulighed for fortroligt og anonymt at indberette
mistanke om alvorlige forhold. Ordningen indgar
som en del af fondens governance og risikosty-
ring, og der blev i 2025 ikke rapporteret forhold af
kritisk karakter.

Antikorruption

KFI har vedtaget en politik for antikorruption,

og herunder er etableret en razkke procedurer.

| politikken fastseettes retningslinjer, sa ingen
ansatte eri tvivlom, hvordan de skal agere i
forhold til at forhindre korruption og bestikkelse.
Politikken er tilgeengelig pa KFI's hjemmeside.
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De aktiviteter, hvor der vurderes risiko for, at
korruption og bestikkelse kan forekomme, er
bevilling af uddelinger, bevilling af lane- og
leasingfinansiering, udlejning af lejemal, keb fra
leverandgrer omkring byggeri og renovering samt
godkendelse af fakturaer.

Der er ikke i 2025 identificeret brud p& KFI's
antikorrupstionsprocedurer. | 2026 vil KF| fortsat
styrke indsatsen for at sikre en hgj grad af etik
og ansvarlighed pa tveers af veerdikezden ved at
opretholde og efterleve etablerede procedurer
og retningslinjer. Forventningen er, at ingen
overtreedelser vil finde sted.

Dataetik

KFI har vedtaget en politik for dataetik, som
fastleegger rammerne for ansvarlig behandling af
persondata, informationssikkerhed og anven-
delse af digitale l@sninger. Politikken er godkendt
af bestyrelsen, forankret i ledelsen og evalue-

res som minimum én gang arligt. Politikken er
tilgeengelig via www.kfi.dk/politikker.

KFlanvender data med respekt for individets
rettigheder, og data indsamles, behandles og
opbevares i overensstemmelse med geldende
lovgivning.

1 2025 blev der ikke konstateret brud pa datasik-
kerheden. | 2026 vil datasikkerhed fortsat veere
et prioriteret fokusomrade.

PERSPEKTIV

De seneste ar har der veeret betydelige andrin-
gerirammerne for baeredygtighedsrapporte-
ring. 12024 valgte KFl at samle arsrapporten og
beeredygtighedsrapporten i én samlet rapport,
idet fonden pa davaerende tidspunkt stod til

at blive omfattet af CSRD. Med vedtagelsen af
omnibusforslaget er KFl ikke leengere omfattet
af CSRD-kravene. | 2025 har fonden derfor valgt
igen at adskille rapporterne. Det er saledes valgt
i arsrapporten at rapportere om samfundsan-
svar pa et mere overordnet niveau som opfylder
arsregnskabslovens krav hertil og sidelgbende
udarbejde en selvstaendig og mere detaljeret
beeredygtighedsrapportering baseret pad EU's
frivillige VSME-standard, som er tilgaengelig pa
fondens hjemmeside.

Selvom rammerne for rapporteringen har aendret
sig, er KFI's ambitioner pa baeredygtighedsomra-
det uaendrede. Fonden arbejder fortsat struk-
tureret og malrettet med beaeredygtighed med
fokus pé transparens, datakvalitet og lgbende
udvikling af indsatserne inden for de omrader,
hvor KFI har starst pavirkning.

Denne frivillige beeredygtighedsrapport for-
ventes saledes yderligere udbygget over de
kommende ar.



Arsregnskab




Resultatopgegrelse

1. januar - 31. december
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Koncern Fond

DKK'000 Note 2025 2024 2025 2024

Nettoomsaetning 2 560.145 539.852 560.145 539.852
Andre driftsindteegter og -omkostninger -651 -598 -651 -598
Andre eksterne omkostninger 8 -148.545 -157.710 -148.475 -157.542
Bruttoresultat 410.949 381.544 411.019 381.712
Personaleomkostninger 4 -50.487 -48.468 -50.487 -48.468
Af- 0g nedskrivninger pa anleegsaktiver 5 -56.163 -56.153 -56.163 -56.153
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme 6 82.733 58.494 82.733 58.494
Resultat af primaer drift 387.032 335.417 387.102 335.585
Resultat af tilknyttede virksomheder 7 0 0 17.148 25.913
Resultat af associerede virksomheder 8 86.589 189.611 71.487 169.742
Finansielle indteegter g 26.751 47.953 26.751 47.953
Finansielle omkostninger 10 -93.950 -127.321 -98.872 -127.804
Resultat for skat 406.422 445.660 403.616 441.389
Skat af arets resultat 1 -27.130 -27.848 -24.324 -23.577
Arets resultat 23 379.292 417.812 379.292 417.812
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Balance

Pr. 31. december

Koncern Fond Koncern Fond
DKK'000 Note 2025 2024 2025 2024 DKK'000 Note 2025 2024 2025 2024
Tilgodehavende, associerede virksomheder 16 0 151.707 0 1561.707
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 5.313 3.128 5.313 3.128
Goodwill 28.157 22.228 28.157 22.228
Tilgodehavende selskabsskat 2.839 5.985 3.408 6.054
Immaterielle aktiver 12 28.157 22.228 28.157 22.228 Andre tilgodehavender 5.094 4.961 5.094 4.961
Periodeafgraensningsposter 1.281 892 1.281 892
Investeringsejendomme 6.822.772  6.624.476 6.822.772 6.624.476 Tilgodehavender 14.527 166.673 15.096 166.742
Indretning af lejede lokaler 11.578 10.636 11.578 10.636
Driftsmidler og inventar 156738 148.355 156.738 148.355 Vardipapirer og andre kapitalandele 16,17  475.486  463.003  475.486  463.003
Materielle aktiver 13,17 6.991.088 6.783.467 6.991.088 6.783.467
Likvide beholdninger 3.913 1.945 3.912 1.945
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 14 0 0 475.243 456.662
Kapitalandele i associerede virksomheder 15 1.025.072 1.067.813 663.945 593.517 Kortfristede aktiver i alt 493.926 631.621 494 494 631.690
Deposita 16 13.651 13.499 13.651 13.499
Tilgodehavender associerede virksomheder 16 105.984 0 105.984 0
AKTIVER | ALT 8.838.497 8.672.935 8.953.181  8.655.370
Udlan og andre tilgodehavender 16 180.619 154.307 180.619 154.307
Finansielle aktiver 1.325.326  1.235.619  1.439.442 1.217.985
Langfristede aktiveri alt 8.344.571 8.041.314  8.458.687  8.023.680
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Balance - fortsat

Pr. 31. december

Koncern Fond Koncern Fond
DKK'000 Note 2025 2024 2025 2024 DKK'000 Note 2025 2024 2025 2024
Geeld til realkreditinstitutter 19 8.031 6.639 8.031 6.639
Grundkapital 1500.000  1.500.000  1.500.000  1.500.000 Andre hensatte forpligtelser 20 o1 7.429 el 7.429
Uddelingsramme 350.000 350.000 350.000 350.000 Kreditinstitutter 335.615 426.053 335.615 426.053
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdi 0 0 461.043 442 .463 Skyldige uddelinger 165.298 180.428 165.298 180.428
Overfart resultat 2.730.419 2.574.007 2.969.376 2.131.542 Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 19.983 16.435 19.983 16.407
i Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 160.898 28.103
Egenkapital 4.580.419  4.424.007 4.580.419  4.424.007
Anden geeld 9.755 18.350 9.724 18.319
Periodeafgrasnsningsposter 11.416 2.097 11.418 2.097
Udskudt skat 18 624.846 602.744 578.663 557.135
. o Kortfristede forpligtelser 550.709 657.431 711.576 685.475
Geeld til realkreditinstitutter 19 2.771.483 2.702.123 2.771.483 2.702.123
Skyldige uddelinger 157.451 137.180 157.451 137.180
Deposita 153.589 149.450 153.589 149.450 Forpligtelser i alt 4.258.078  4.248.928  4.372.762 4.231.363
Langfristede forpligtelser 3.707.369 3.591.497 3.661.186 3.545.888
PASSIVER I ALT 8.838.497  8.672.935 8.953.181 8.655.370
Sikkerhedsstillelser 21
Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser 22
Resultatdisponering 23
Neertstaende parter 24
Interesseforbundne virksomheder 25
Omtale af betydningsfulde haendelser, som er 26

indtruffet efter regnskabsérets udlgb
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Egenkapitalopggrelse

Koncern Fond
Grund- Uddelings- Overfert Samlet Grund- Reserve for  Uddelings- Overfert Samlet
kapital ramme resultat kapital netto- ramme resultat
opskrivning
efter

DKK'000 DKK'000 indre veerdi
Egenkapital pr. 1. januar 2025 1.500.000 350.000 2.574.007  4.424.007 Egenkapital pr. 1. januar 2025 1.500.000 442.465 350.000 2.131.642  4.424.007
Arets resultat 0 0 379.292 379.292 Arets resultat 0 0 0 379.292 379.292
Arets uddelinger 0 -227.369 0 -297.369 Arets uddeilnger 0 0 -227.369 0 -227.369
Hensat til uddelingsramme 0 227.369 -227.369 0 Hensat til uddelingsramme 0 0 227.369 -227.369 0
Regulering af udskudt skat af Reserve for nettoopskrivning
sikringsinstrumenter 0 0 -234 -234 efter indre veerdi 0 18.578 0 -18.578 0
Egenkapitalreguleringer Egenkapitalreguleringer i tilknyttede-
i associerede virksomheder 0 0 4.723 4.723 virksomheder 0 0 0 4.489 4.489
Egenkapital pr. 31. december 2025 1.500.000 350.000 2.730.419 4.580.419 Egenkapital pr. 31. december 2025 1.5600.000 461.043 350.000 2.269.376 4.580.419
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Pengestremsopggrelse

1. januar - 31. december

Koncern Koncern
DKK ‘000 2025 2024 DKK’000 2025 2024
Resultat af primaer drift 387.032 335.417 Keb/salg af immaterielle aktiver, netto -12.000 -3.931
Af- 0g nedskrivninger pd immaterielle og materielle anlaegsaktiver 56.163 56.153 il R DN T WY 175,831 PSALETE
Kgb/salg af finansielle aktiver, netto -17.091 -119.152
Aeeiere ved SElg i ey sali e 851 ke /Endring i udlansaktivitet 19.411 -39.276
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme -82.733 -68.494 Modtaget udbytte/udlodninger 134.048 28.545
@vrige reguleringer 5 476 Pengestrem fra investeringsaktivitet -51.263 -476.187
/Zndring i driftskapital:
/Zndring i geeld hos realkreditinstitutter 70.752 289.450
* Tilgodehavender 2707 16150 /Endring i gaeld hos kreditinstitutter -90.438 147.691
« Kortfristede geeldsforpligtelser 4.272 -54.004 /Endring i deposita 3.987 8.739
- Hensatte forpligtelser 6.818 9.497 Udbetalte uddelinger -222.228 -156.043
. X . . Pengestrgm fra finansieringsaktivitet -237.927 289.837
Finansielle indbetalinger 31.359 24.689
Finansielle udbetalinger -93.950 -121.714 a
Arets pengestram 1.968 0
Betalt selskabsskat -2.116 -10.474 Likvider pr. 1. januar 1.945 1.945
Pengestrem fra driftsaktivitet 291.158 186.350 Likvider pr. 31. december 3.913 1.945

Pengestreamsopggrelsen kan ikke direkte udledes af koncernregnskabets gvrige bestanddele.
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis

,&rsrapporten for KFI Erhvervsdrivende Fond
for 2025 er aflagt i overensstemmelse med ars-
regnskabslovens bestemmelser for store klasse
C-virksomheder.

Arsrapporten for 2025 er aflagt i kr. 1.000.
Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabs-
praksis som sidste ar.

KONCERNREGNSKAB

Koncernregnskabet omfatter moderfonden KFI
Erhvervsdrivende Fond samt virksomheder, hvor
moderfonden direkte eller indirekte besidder
flertallet af stemmerettighederne, eller hvori
moderfonden gennem besiddelser af kapitalan-
dele eller pa anden méade har bestemmende
indflydelse.

Virksomheder, hvori koncernen besidder 20-50%
af stemmerettighederne og udgver betydelig,
men ikke bestemmende indflydelse, betragtes
som associerede virksomheder.

En koncernoversigt fremgar af ledelsesberet-
ningen.

De regnskaber, der er anvendt til brug for
koncernens arsrapport, er aflagt i overens-
stemmelse med koncernens regnskabspraksis.
Koncernregnskabet er udarbejdet pa grundlag af

regnskaber for moderfonden og dattervirksom-
heder som et sammendrag af regnskabsposter af
ensartet karakter.

Der er ved konsolideringen foretaget eliminering
af koncerninterne indtaegter og omkostnin-

ger, besiddelser af kapitalandele, udbytter og
mellemveaerende samt realiserede og urealise-
rede interne gevinster og tab ved transaktioner
mellem de konsoliderede virksomheder.

Moderfondens kapitalandele i den konsoliderede
dattervirksomhed udlignes med moderfondens
andele af dattervirksomhedens regnskabsmaes-
sige indre vaerdi opgjort pa det tidspunkt, hvor
koncernforholdet blev etableret.

KONCERNINTERNE
VIRKSOMHEDSSAMMENSLUTNINGER

Ved lodrette og omvendt lodrette koncernin-
terne fusioner anvendes koncernmetoden til
sammenlagning af virksomhederne. Herved
sammenlagges virksomhederne til den omvur-
deringsveerdi, der er opgjort i koncernregnskabet
eller der ville veere opgjort i koncernregnskabet
for den modervirksomhed, som indgar i fusio-
nen. Koncernmetoden gennemf@res, som om
virksomhederne har veeret sammenlagt fra
tidspunktet, hvor modervirksomheden erhver-
vede kapitalandele i de af fusionen omfattede

virksomheder, og der er derfor sket tilretning af

sammenligningstal.
OMREGNING AF FREMMED VALUTA

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved
forste indregning til transaktionsdagens kurs.

Valutakursdifferencer, der opstar mellem trans-
aktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen,
indregnes i resultatopggrelsen som en finansiel

post.

Tilgodehavender, geeld og andre monetaere

poster i fremmed valuta omregnes til balanceda-

gens valutakurs. Forskellen mellem balanceda-

gens kurs og transaktionsdagens kurs indregnes

i resultatopggrelsen som en finansiel post.

AFLEDTE FINANSIELLE INSTRUMENTER

Afledte finansielle instrumenter indregnes forste

gang i balancen til kostpris og méles efterfal-
gende til dagsveerdi. Positive og negative dags-

veerdier af afledte finansielle instrumenter indgar

i periodeafgraensningsposter under aktiver
henholdsvis anden geeld under forpligtelser.

/Zndring i dagsveerdien af afledte finansielle
instrumenter, der opfylder betingelserne for
sikring af fremtidige aktiver og forpligtelser,
indregnes som periodeafgrasnsningsposter
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under aktiver eller anden gaeld og i egenkapi-
talen. Resulterer den fremtidige transaktion i
indregning af aktiver eller forpligtelser, overfgres
belgb, som er udskudt under egenkapitalen,

fra egenkapitalen og indregnes i kostprisen for
henholdsvis aktiver eller forpligtelsen. Resulte-
rer den fremtidige transaktion i indteegter eller
omkostninger, overfgres belgb, som er udskudt
under egenkapitalen, til resultatopgerelsen i den
periode, hvor det sikrede pavirker resultatopgg-
relsen.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke
opfylder betingelserne for behandling som
sikringsinstrumenter, indregnes a&ndringer i
dagsveerdi lgbende i resultatopgarelsen.

Resultatopgegrelse

NETTOOMS/ZATNING

Indregning af nettoomsaetning foretages i
henhold til fortolkning i IAS 18. | nettoomsaetning
indgar indtaegt af falgende aktiviteter:

- Udlejning af ejendomme og lejemal

« Udlejning af driftsmidler og inventar
- Kautions- og udldnsvirksomhed



Nettoomsaetningen males til dagsveerdien af det
aftalte vederlag ekskl. moms og afgifter opkree-
vet pa vegne af tredjepart. Afgivne rabatter
fragar i nettoomsaetningen.

ANDRE DRIFTSINDTZAGTER 0G -OMKOSTNINGER

Andre driftsindtaegter og -omkostninger inde-
holder regnskabsposter af sekundaer karakter i
forhold til koncernens aktiviteter, herunder for-
tjenester og tab ved afhaendelse af immaterielle
og materielle anlaegsaktiver.

ANDRE EKSTERNE OMKOSTNINGER

| andre eksterne omkostninger indgar udgifter til
drift og vedligeholdelse samt administrations-
omkostninger, der omfatter kontoromkostninger
m.v.

PERSONALEOMKOSTNINGER

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

AF- 0G NEDSKRIVNINGER

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og
nedskrivninger af immaterielle og materielle
anleegsaktiver.

DAGSV/ZARDIREGULERING AF
INVESTERINGSEJENDOMME

Investeringsejendomme males ejendom for
ejendom til en skennet dagsveerdi. Postern inde-
holder arets dagsveerdiregulering der indregnes i
resultatopgerelsen.

RESULTAT AF KAPITALANDELE
| DATTERVIRKSOMHEDER 0G
ASSOCIEREDE VIRKSOMHEDER

Efter den indre veerdis metode indregnes en
forholdsmaessig andel af resultat efter skat i de
underliggende virksomheder i resultatopgarel-
sen. Resultatandele efter skat i dattervirksomhe-
der og associerede virksomheder prasenteres
i resultatopgegrelsen som seerskilte linjer. For
kapitalandele i dattervirksomheder foretages
fuld eliminering af koncerninterne avancer/tab.
For kapitalandele i associerede virksomheder
foretages alene forholdsmeessig eliminering af
koncerninterne avancer/tab.

I moderfondens resultatopgerelse indregnes den
forholdsmaessige andel af de enkelte dattervirk-
somheders resultat efter skat efter fuld elimine-
ring af intern avance/tab.

I bade koncernens og moderfondens resultatop-
gerelse indregnes den forholdsmeessige andel

af de associerede virksomheders resultat efter
skat efter eliminering af forholdsmeessig andel af
intern avance/tab.

FINANSIELLE INDTZAGTER 0G OMKOSTNINGER

Finansielle indtaegter og omkostninger inde-
holder renter, kursgevinster og -tab vedrgrende
veerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed
valuta, amortisering af finansielle aktiver og
forpligtelser samt tilleeg og godtggrelser under
acontoskatteordningen m.v.

SKAT AF ARETS RESULTAT

Skat af arets resultat, som bestar af arets aktu-
elle skat, forskydning i udskudt skat og den andel
af udenlandske udbytteskatter, der ikke kan
lempes, indregnes i resultatogerelsen med den
del, der kan henfares til arets resultat, og direkte
pa egenkapitalen med den del, der kan henfares
til posteringer direkte pa egenkapitalen, dog
indregnes skat af uddelinger, der er fradraget,
direkte i resultatopgerelsen.
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Balance
IMMATERIELLE AKTIVER

Goodwill afskrives linezert over den vurderede
gkonomiske levetid, der fastleegges pa bag-
grund af ledelsens erfaringer og forventninger.
Afskrivningsperioden udggr maximalt 20 &r og er
leengst for strategisk erhvervede virksomheder/
beliggenheder med en staerk markedsposition og
lang indtjeningsprofil.

MATERIELLE AKTIVER

Materielle aktiver ekskl. investeringsejendomme
males til kostpris med fradrag af akkumulerede
af- og nedskrivninger. Investeringsejendomme
males til dagsveerdi, jf. szerligt afsnit herom.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen samt
omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen
indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive
taget i brug. For projektejendomme omfatter
kostprisen direkte og indirekte omkostninger til
lenforbrug, materialer, komponenter og underle-
verandarer.

Afskrivningsgrundlaget, som opggres som
kostprisen reduceret med eventuel restveerdi,
fordeles linesert over aktivernes forventede
brugstid, der udger:



« Indretning af lejede lokaler 3-10 ar
. Driftsmidler oginventar ~ 3-10ar

Indretning af lejede lokaler omfatter primeert ind-
retning af butikker for kgbmaend.

Afskrivningsgrundlaget opggres under hensyn-
tagen til aktivets restveerdi og reduceres med
eventuelle nedskrivninger. Afskrivningsperioden
og restvaerdien fastsattes pa anskaffelsestids-
punktet og revurderes arligt. Overstiger restvaer-
dien aktivets regnskabsmeaessige vaerdi, opharer
afskrivning.

Ved &ndring i afskrivningsperioden eller rest-
veerdien indregnes virkningen for afskrivninger
fremadrettet som en &ndring i regnskabsmaes-
sigt skan.

Fortjeneste og tab opggres som forskellen
mellem salgsprisen med fradrag af salgsom-
kostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa
salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes
i resultatopgegrelsen under andre driftsindtaegter
0g -omkostninger.

INVESTERINGSEJENDOMME
Investeringsejendomme omfatter investeringer

i grunde og bygninger med formal at opné afkast
af den investerede kapital i form af lgbende

driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved videre-
salg.

Investeringsejendomme males ved farste ind-
regning til kostpris omfattende anskaffelsespris
inkl. kebsomkostninger. Efterfalgende males
investeringsejendomme individuelt til en skannet
dagsveerdi og arets dagsveerdiregulering indreg-
nes i resultatopgerelsen under posten dagsvaer-
diregulering af investeringsejendomme.

Dagsveerdien af investeringsejendomme opggres
ved anvendelse af en kapitaliseringsfaktor, der
fastsaettes pa grundlag af et markedsbaseret for-
rentningskrav for den enkelte ejendom og den-
nes forventede fremtidige ind- og udbetalinger.

Dagsveerdien af byggeretter er opgjort pa bag-
grund af en estimeret pris pr. byggeretsmeter
ud fra en forventet bebyggelsesprocent og en
samlet estimeret veerdi af et projekt, fratrukket
alle realiseringsomkostninger.

Investeringsejendomme har som gvrige
materielle anlaegsaktiver, bortset fra grunde,

en begraenset levetid. Der foretages Igbende
vedligeholdelse og forbedring af investerings-
ejendommene. De vaerdizendringer, der finder
sted, efterhdnden som en investeringsejendom
foreeldes eller forbedres, afspejles i investerings-
ejendommens lgbende maling til dagsveerdi. Der

foretages derfor ikke afskrivninger over investe-
ringsejendommenes brugstid.

KAPITALANDELE | TILKNYTTEDE
VIRKSOMHEDER 0G ASSOCIEREDE
VIRKSOMHEDER

Kapitalandele i dattervirksomheder og asso-
cierede virksomheder méles i moderfondens
arsregnskab efter den indre veerdis metode. |
koncernregnskabet males kapitalandele i asso-
cierede virksomheder ligeledes efter den indre
veerdis metode. Fonden har valgt at anse indre
veerdis metode som en konsolideringsmetode.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associe-
rede virksomheder males til den forholdsmaes-
sige andel af virksomhedens indre veerdi opgjort
efter koncernens regnskabspraksis med fradrag
eller tilleeg af urealiserede koncerninterne
avancer og tab og med tillaeeg af mervaerdier og
goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Goodwill afskrives linezert over den vurderede
gkonomiske levetid, der fastleegges pa baggrund
af ledelsens erfaringer og forventninger. Afskriv-
ningsperioden udger maximalt 20 ar baseret pa
en steerk markedsposition og lang indtjenings-
profil.
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Kapitalandele i dattervirksomheder og asso-
cierede virksomheder med regnskabsmeessig
negativ indre veerdi méales til O kr., og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskri-
ves i det omfang, tilgodehavendet er uerholde-
ligt. | det omfang moderfonden har en retlig eller
faktisk forpligtelse til at deekke en underbalance,
der overstiger tilgodehavendet, indregnes det
resterende belgb under hensatte forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirk-
somheder og associerede virksomheder vises
som reserve for nettoopskrivning efter den indre
veerdis metode i egenkapitalen i det omfang, den
regnskabsmeessige veerdi overstiger kostprisen.
Udbytter fra dattervirksomheder, der forventes
vedtaget inden godkendelsen af arsrapporten
for KFI Erhvervsdrivende Fond bindes ikke pa
nettoopskrivningsreserven.

VZARDIFORRINGELSE AF ANLZGSAKTIVER

Den regnskabsmeessige veerdi af immaterielle
og materielle anlaegsaktiver samt kapitalan-
dele i tilknyttede virksomheder og associerede
virksomheder vurderes arligt for indikationer pa
veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved
afskrivning.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse,
foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv



henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages ned-
skrivning til genindvindingsveerdien, hvis denne
er lavere end den regnskabsmeaessige veerdi.

Genindvindingsveerdien er den hgjeste veerdi af
nettosalgsprisen og kapitalveerdi. Kapitalveerdien
opggres som nutidsveerdien af de forventede
nettopengestreamme fra anvendelse af aktivet
eller aktivgruppen og forventede pengestramme
ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt
brugstid.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbagefg-
res, nar begrundelsen for nedskrivningen ikke
leengere bestar. Nedskrivninger pa goodwill
tilbagefares ikke.

UDLEJNING AF DRIFTSMIDLER OG INVENTAR

Koncernens og moderfondens leasingaktiviteter
er at betragte som operationel leasing. Ydelser

i forbindelse med operationel leasing indregnes
i resultatopgerelsen over leasingperioden og
leasingaktiverne indregnes under materielle
anleegsaktiver.

UDLAN 0G ANDRE TILGODEHAVENDER
Udlan males til amortiseret kostpris, der

saedvanligvis svarer til nominel veerdi. Veerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af

tab. Indestdende deponeringer pa bankkonti ved-
rgrende ejendomshandler, som ikke er frigivet,
indregnes under andre tilgodehavender.

PERIODEAFGRZANSNINGSPOSTER

Periodeafgransningsposter, indregnet under
omsatningsaktiver, omfatter afholdte omkost-
ninger vedrarende efterfalgende regnskabsar.

TILGODEHAVENDER
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imgdegaelse af
tab, hvor der vurderes at veere indtruffet en
objektiv indikation pa, at et tilgodehavende eller
en portefglje af tilgodehavender er veerdiforrin-
get. Hvis der foreligger en objektiv indikation pa,
at et individuelt tilgodehavende er veerdiforrin-
get, foretages nedskrivning pa individuelt niveau.

Tilgodehavender, hvorpa der ikke foreligger

en objektiv indikation pa veerdiforringelse pa
individuelt niveau, vurderes pa portefgljeniveau
for objektiv indikation for veerdiforringelse.
Portefgljerne baseres primaert pa debitorernes
hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse
med fondens og koncernens kreditrisikostyrings-
politik. De objektive indikatorer, som anvendes

for portefaljer, er fastsat baseret pa historiske
tabserfaringer.

Nedskrivninger opgeres som forskellen mel-
lem den regnskabsmaessige veerdi af tilgode-
havender og nutidsveerdien af de forventede
pengestrgsmme, herunder realisationsveerdi af
eventuelle modtagne sikkerhedsstillelser. Som
diskonteringssats anvendes den effektive rente
for det enkelte tilgodehavende eller portefalje.

VZARDIPAPIRER 0G ANDRE KAPITALANDELE

Veerdipapirer og kapitalandele, indregnet under
finansielle aktiver, omfatter bgrsnoterede

veerdipapirer og ikke bgrsnoterede vaerdipapirer.

Barsnoterede veerdipapirer males til dagsveerdi
(berskurs) pa balancedagen. Ikke barsnoterede
veerdipapirer méales til dagsveerdi baseret pa
beregnet kapitalveerdi.

Egenkapital

GRUNDKAPITAL

Grundkapitalen skal til stadighed veere urgrlig og

kan ikke uddeles til opfyldelse af fondens formal.
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RESERVE FOR NETTOOPSKRIVNING
EFTER INDRE VARDIS METODE

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

Reserven kan elimineres ved underskud, realisa-
tion af kapitalandele eller a&ndring i regnskabs-
meessige skon. Reserven kan ikke indregnes med
et negativt belgb.

RESERVE FOR SIKRINGSTRANSAKTIONER

Reserve for sikringstransaktioner indeholder den
akkumulerede nettozendring i dagsveerdien af
sikringstransaktioner, der opfylder kriterierne for
sikring af fremtidige betalingsstrgmme, og hvor
den sikrede transaktion endnu ikke er realiseret.
Reserven oplgses, nar den sikrede transaktion
realiseres, hvis de sikrede pengestreamme ikke
leengere forventes realiseret, eller sikringsforhol-
det ikke leengere er effektivt. Reserven repree-
senterer ikke en selskabsretlig binding og kan
derfor udggre et negativt belgb.

UDDELINGER OG UDDELINGSRAMME

Uddelinger fragar egenkapitalen pa forpligtelses-
tidspunktet, der er det tidspunkt, hvor fonden har



forpligtet sig overfor bevillingsmodtager. Fra det
tidspunkt og indtil uddelingstidspunktet medreg-
nes skyldige uddelinger som en forpligtelse.

Uddelingsrammen svarer til det belgb, som
bestyrelsen hgjst forventer at uddele i det kom-
mende ar frem til afholdelse af det bestyrelses-
made, hvor arsrapporten godkendes.

SKAT 0G UDSKUDT SKAT

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og
arets udskudte skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henfares til &rets resul-
tat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte pa egenkapi-
talen. En eventuel andel af den resultatfarte skat,
der knytter sig til rets ekstraordinzere resultat,
henfgres hertil, mens den resterende del henfg-
res til arets ordinaere resultat.

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

Udskudt skat méales efter den balanceoriente-
rede geeldsmetode af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmaessig og skattemeessig
veerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes

dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle
vedrgrende ikke-skattemeessigt afskrivningsbe-
rettiget goodwill, uddelinger samt andre poster,
hvor der er midlertidige forskelle - bortset fra
virksomhedsoverdragelser - opstaet pa anskaf-
felsestidspunktet uden at have effekt pa resulta-
tet eller skattepligtig indkomst. | de tilfeelde, hvor
opg@relse af skattevaerdien kan foretages efter
alternative beskatningsregler, males udskudt
skat pa grundlag af den planlagte anvendelse af
aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

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

Der foretages reqgulering af udskudt skat vedrg-
rende foretagne elimineringer af urealiserede
koncerninterne avancer og tab.

Udskudt skat males pa grundlag af de skattereg-
ler og skattesatser i de respektive lande, der med
balancedagens lovgivning vil veere geeldende,

nar den udskudte skat forventes udlgst som
aktuel skat. £ndring i udskudt skat som fglge af
@ndringer i skattesatser indregnes i resultatop-
gerelsen.

HENSATTE FORPLIGTELSER

Henseettelser indregnes, nar koncernen som
fglge af en begivenhed indtruffet fer eller pa
balancedagen har en retlig eller faktisk for-
pligtelse, og det er sandsynligt, at indfrielse af
forpligtelsen vil medfare et forbrug af selskabets
gkonomiske ressourcer.

G/ZALDSFORPLIGTELSER

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanopta-
gelse til det modtagne provenu efter fradrag af
afholdte transaktionsomkostninger. | efterfal-
gende perioder males de finansielle forpligtelser
til amortiseret kostpris, svarende til den kapita-
liserede veerdi ved anvendelse af den effektive
rente, saledes at forskellen mellem provenuet og
den nominelle veerdi indregnes i resultatopgerel-
sen over laneperioden.

@vrige geeldsforpligtelser males til nettorealisa-
tionsveerdi.

PERIODEAFGR/ZENSNINGSPOSTER
Periodeafgransningsposter indregnet under for-

pligtelser, omfatter modtagne betalinger vedrg-
rende indteegter i de efterfalgende regnskabsar.
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Segmentoplysninger

Der gives oplysninger pa aktiviteter og geografi-
ske markeder.

Segmentoplysninger falger koncernens regn-
skabspraksis, risici og interne gkonomistyring.

Pengestremsopggrelse

Pengestremsopgerelsen viser koncernens pen-
gestrgmme for aret opdelt pa drifts-, investe-
rings- og finansieringsaktivitet, arets forskyd-
ning i likvider samt koncernens likvider ved arets
begyndelse og slutning.

PENGESTROM FRA DRIFTSAKTIVITET

Pengestreamme fra driftsaktivitet opggres som
koncernens driftsresultat, reguleret for ikke-kon-
tante driftsposter, som af- og nedskrivninger,
hensezettelser samt &endring i driftskapitalen,
finansielle ind- og udbetalinger og betalt sel-
skabsskat.

Driftskapitalen omfatter kortfristede aktiver
minus kortfristede geeldsforpligtelser, ekskl. de
poster, der indgar i likvider.



PENGESTROM FRA INVESTERINGSAKTIVITET

Pengestreamme fra investeringsaktivitet omfatter
pengestrgmme fra keb og salg af immaterielle,
materielle og finansielle anleegsaktiver.

PENGESTROM FRA FINANSIERINGSAKTIVITET

Pengestreamme fra finansieringsaktivitet omfat-
ter pengestremme fra optagelse og tilbagebeta-
ling af langfristede geeldsforpligtelser, kreditin-
stitutter og uddelinger.

LIKVIDER
Likvider omfatter likvide beholdninger.
UNDLADELSE AF PENGESTROMSOPGORELSE

Med henvisning til ARL 8 86, stk. 4, udarbejdes
der ikke pengestrgmsopgarelse for moderfon-
den, da moderfondens pengestrgmme indgar i
den samlede pengestrgmsopgerelse for koncer-
nen.

Pengestramsopggrelsen kan ikke udledes alene
af det offentliggjorte regnskabsmateriale.
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Nettoomsaetning
Koncern Fond
DKK'000 2025 2024 2025 2024
Udlejning af ejendomme og lejemal 468.248 451.263 468.248 451.263
Udlejning af driftsmidler og inventar 75.847 74.000 75.647 74.000
Kautions- og udlansvirksomhed 9.792 7.528 9.792 7.528
Andet 6.458 7.061 6.458 7.081
560.145 539.852 560.145 539.852
Geografiske markeder:
Danmark 560.145 539.852 560.145 539.852
560.145 539.852 560.145 539.852
Honorar til
generalforsamlingsvalgt
revisor
Honorar, lovpligtig revision 752 703 722 874
Skattemaessig radgivning 75 100 75 100
Erkleeringersopgaver med sikkerhed 0 50 0 50
Andre ydelser 279 702 279 702
Samlet honorar til EY 1.106 1.555 1.076 1.526

Personaleomkostninger
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Koncern Fond
DKK'000 2025 2024 2025 2024
Len og gager 46.489 44.618 46.499 44.618
Pensioner 2.851 2.709 2.851 2.709
Andre udgifter til social sikring 346 324 346 324
Andre personaleomkostninger 791 817 791 817
50.487 48.468 50.487 48.468
Gennemsnitligt antal medarbejdere 42 42 42 42
Vederlag til bestyrelse
- Formand 1.160 1.115 1160 1.115
- Naestformand 795 755 795 755
- Menigt medlem tiltreedende i 2025 244 = 244 =
- Menigt medlem 385 365 385 365
- Menigt medlem 385 365 385 365
2.969 2.600 2.969 2.600
Vederlag til direktion 5.976 5.682 5.976 5.5682
Ledelsesvederlag i alt 8.945 8.182 8.945 8.182
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. . o . . . .
Af- og nedskrivninger pa anleegsaktiver 9. Finansielle indteegter
Koncern Fond Koncern Fond
DKK'000 2025 2024 2025 2024 DKK'000 2025 2024 2025 2024
Immaterielle anleegsaktiver 8.071 5.144 6.071 5.144 Veerdipapirer 18.092 38.109 18.092 38.109
Materielle anleegsaktiver 50.092 51.009 50.092 51.009 Renter 1an associerede virksomheder 8.384 9.777 8.384 9.777
56.163 56.153 56.163 56.153 @vrige finansielle indteegter 275 67 275 67
26.751 47.953 26.751 47.953
Dagsveerdirequlering af
investeringsejendomme 10. Finansielle omkostninger
Regnskabsmzessig avance/tab fra salg af Realkreditinstitutter 87.346 116.207 87.346 116.207
investeringsejendomme -1.501 -3.479 -1.501 -3.479 Kreditinstitutter 6.535 11.089 6.523 11.089
Veerdiregulering af investeringsejendomme 84.234 61.973 84.234 61.973 Renter tilknyttede virksomheder 0 0 4.928 483
82.733 58.494 82.733 58.494 @vrige finansielle omkostninger 81 25 75 25
93.962 127.321 98.872 127.804
Resultat af tilknytted 3
esultat at tilknyttede 11.  Skat af arets resultat
Vlrksomheder Arets aktuelle skat 5.261 6.349 2.796 £4.163
Andel overskud 0 0 17.148 25.913 Arets regulering af udskudt skat 21.869 21.499 21.628 19.414
0 0 17.148 25.913 27.130 27.848 24.324 23.577
. Specificeres séledes:
ReSU|tat af aSSOCIerede Skat af arets resultat inkl. uddelinger 27.130 27.848 24.324 23.577
vi rksothder 27.130 27.848 24.324 23.577
Andel af overskud 89.673 192.698 74.57 162.829
89.673 192.698 74.571 162.829
Af- 0g nedskrivninger, goodwill -3.084 -3.087 -3.084 -3.087
86.589 189.611 71.487 159.742
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Immaterielle aktiver 13. Materielle aktiver
Koncern og Fond Koncern og Fond
DKK'000 Goodwill Investerings-  Indretning af Driftsmidler
DKK'000 ejendomme lejede lokaler og inventar | alt
Kostpris pr. 1. januar 200.117
Rt tilgang 12.000 Kostpris pr. 1. januar 5.534.100 95.751 680.966 6.310.817
Arets afgang 0 Arets tilgang 14.524 4.203 56.106 174.833
Arets afgang -408 -42 -56.486 -56.936
Kostpris pr. 31. december 212.117
Kostpris pr. 31. december 5.648.216 99.912 680.586 6.428.714
Af- og nedskrivninger pr. 1. januar 177.889
Rreis afskrivninger 6.071 Veerdiregulering pr. 1. januar 1.090.376 0 0 1.006.812
Tilbagefarsel vedrarende &rets afgange 0 Arets veerdiregulering 84.234 0 0 84.234
Af- og nedskrivninger pr. 31. december 183.960 Vs lTreguIErmer, S aligame 4 0 0 4
Vaerdiregulering pr. 31. december 1.174.556 0 0 1.174.556
Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31. december 28.157
Af- og nedskrivninger pr. 1. januar 0 85.115 532.611 617.726
P TS D 10-20 &r Arets afskrivninger 0 3.219 46.873 50.092
Tilbagefgrsel vedrerende arets afgange 0 0 -55.636 -55.636
Af- og nedskrivninger pr. 31. december 0 88.334 523.848 612.182

Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31.
december 6.822.772 11.578 156.738 6.991.088

Afskrives over - 3-10 &r 3-10 &r -
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13. Materielle aktiver (fortsat) Fordeling af investeringsejendomme

) ) . pa afkastkrav
Investeringsejendomme bestér af 342.989 m? erhvervslejemal, 18.789 m? boliglejemal og 7.881 m? gvrige leje-

mal. Godt halvdelen af ejendommene indeholder mindst ét lejemal til en selvsteendig, dansk kebmand eller har Koncern og Fond
potentiale til at rumme et sadant lejemal. Alle ejendomme er beliggende i Danmark med fglgende geografiske
) DKK'000 2025 2024
spredning:
Ejendomme til salg, optaget til ejendomsmaeglervurdering 45.843 82.649
q 0 q q 3.5%-55% 3.060.032 3.089.655
Geografisk spredning af ejendomsvaerdi(procent)
5,6% -6,9% 2.069.509 1.985.264
Koncern og Fond 70%-85% 1.453.895 1.262.712
2025 2024 8,6% -15,0% 83.712 95.667
Kgbenhavn og omegn 62 62 Ejendomme optaget til pris pr. m?. 109.781 108.529
@vrige Sjzelland 1% 14 6.822.772 6.624.476
Fyn 6 6
Nordjylland . . Felsomhedsanalyse
Vestjylland 9 1 Den vaesentligste faktor i fastlaeggelsen af dagsveerdien pa ejendommene er afkastprocenten.
. . 5 En stigning i afkastprocenten pa 0,5%-point vil medfare et fald i ejendommenes dagsveerdi p& 562 mio. kr. Et fald
(GsifliEme) i, A 7 7 i afkastprocenten pa 0,5%-point vil medfare en stigning i ejendommenes veerdi pa 643 mio. kr.
Senderjylland 3 4 En aendring af kvadratmeterprisen for byggeretter optaget til pris pr. m2. p& +/- 2,5% vil medfare et udsving i
Borlhsim 1 1 dagsveerdien pa +/- 2,7 mio. kr.
100 100

Ejendommene veerdianseettes arligt i henhold til dagsveerdi ud fra en afkastbaseret model.
Dagsveerdimalingen foretages pa baggrund af estimerede lejeindtaegter inkl. tomgang og forventede driftsom-
kostninger.

Afkastkravet er fastlagt af ledelsen ud fra markedsniveau. For 30% af antallet af ejendomme 0g 2.053.919 t.kr. af
veerdien (30%) er der i 2025 endvidere indhentet ekstern vurdering til verifikation af de fastsatte veerdier.

Koncernens ejendomme er ved veerdianseettelsen, veerdiansat ud fra individuelle fastsatte afkastkrav i intervallet
4,0% -10,75% med et veegtet gennemsnit pa 5,9% mod 5,9% sidste ar. Tomgangsprocenten (opgjort efter leje)
udger 4,9% mod 4,3% sidste ar.

Den anvendte veerdianseettelsesmodel er ueendret i forhold til 2024.
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Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i
tilknyttede virksomheder

DKK'000 Koncern Fond
Kostpris pr. 1. januar 0 14.200
Aretstilgang 0 0
Arets afgang 0 0
Kostpris pr. 31. december 0 14.200
Op-/nedskrivninger pr 1. januar 0 442 .462
Arets resultat 0 17.148
Egenkapitalreguleringer 0 1.433
Op-/nedskrivninger pr. 31. december 0 461.043
Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31. december 0 475.243
DKK'000 Fond
Selskabsnavn Hjemsted Ejer- Selskabs- Egen- Arets
andel kapital kapital resultat
KFISlesvig ApS Kgs. Lyngby 100% 1.200 475.243 17.148
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15.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i

associerede virksomheder

DKK'000 Koncern Fond

Kostpris pr. 1. januar 1.156.889 1.104.799
/iretstilgang 0 0
Arets afgang 0 0
Kostpris pr. 31. december 1.156.889 1.104.799
Op-/nedskrivninger pr. 1. januar -89.076 -511.282
Andel af arets resultat 89.673 74.571
Afskrivning goodwill -3.084 -3084
Valutakursregulering 197 0
Regulering af sikringsinstrumenter 1.469 0
Egenkapitalreguleringer 3,052 3.052
Udlodninger/udbytte -134.048 -4.1M
Op-/nedskrivninger pr. 31. december -131.817 -440.854
Regnskabsmaessig vaerdi pr. 31. december 1.025.072 663.945
Heraf udger ikke-afskrevne forskelsbelgb (goodwill) 36.942 36.942
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DKK'000 Koncern
Selskabsnavn Hjemsted Ejerandel Selskabs- Egen- Egenkapital Arets Andel af
kapital kapital andel resultat  arets resultat
Dagrofa(Mahia Ringsted 42,6% 123.689 995.866 423.989 148.786 63.334
17 ApS)
K/S Danske Arshus C 350% EUR20.000 1.031.739 361.109 43.148 15.102
Immobilien
Danske Aarhus C 35,0% 125 51 18 -3 0
Immobilien ApS
Pisiffik A/S Nuuk 39,3% 100.000 517.166 203.014 28.625 11.237
988.130  220.556 89.673
DKK'000 Fond
Selskabsnavn Hjemsted Ejerandel Selskabs- Egen- Egenkapital Arets Andel af
kapital kapital andel resultat  arets resultat
Dagrofa(Mahia Ringsted 42,6% 123.689 995.866 423.989 148.786 63.334
17 ApS)
Pisiffik A/S Nuuk 39,3% 100.000 517.166 203.014 28.625 1.237
627.003 177.4m 74.57




16.

Andre finansielle aktiver

DKK'000 Koncern og Fond
Deposita Veerdipapirer Tilgode- Udlan og
og andre havender andre
kapitalandele associerede tilgode-
virksomheder havender
Kostpris pr. 1. januar 13.499 424143 151.707 164.158
Arets tilgang 204 259.254 8.384 65.790
Arets afgang -52 -269.757 -54.107 -38.761
Kostpris pr. 31. december 13.651 423.640 105.984 191.187
Veerdireguleringer pr. 1. januar 0 38.860 0 -9.851
Arets veerdiregulering 0 -4.610 0 =717
Veerdireguleringer arets afgange 0 17.596 0 0
Veerdireguleringer pr. 31. december 0 51.846 0 -10.568
Regnskabsmaessig veerdi
pr. 31. december 13.651 475.486 105.984 180.619

Tilgodehavender hos associerede virksomheder er ansvarligt 1an og tilgodehavende garantiprovision. Ansvar-
lige 1an treeder tilbage overfor andre kreditorer. Det ansvarlige 1&n udggr 100 mio. kr. Renter akkumuleres
lgbende pa det ansvarlige lan. Lanet skal tidligst tilbagebetales 30. april 2028 og er derfor kategoriseret som

langfristet tilgodehavende pr. 31. december 2025.
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17.  Oplysninger om dagsvaerdi

DKK'000 Koncern og Fond
Investerings-  Bgrsnoterede Bersnoterede @vrige
ejendomme aktier obligationer  veerdipapirer

Koncernen har falgende aktiver
der méles til dagsveerdi:

Dagsveerdi pr. 31. december 6.822.772 154.580 319.932 974
Veerdiregulering i resultatopgerelsen 84.234 -4.505 =201 95
/Zndringer der er indregnet i reserve for

sikringstransaktioner 0 0 0 0
Dagsveerdiniveau 3 1 1 2

Kategorisering af dagsvaerdier

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

Alle aktiver og forpligtelser, som males til dagsveerdi, eller hvor dagsveerdien oplyses, er kategoriseret efter
dagsveerdihierarkiet, som er beskrevet nedenfor:

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

Niveau 2: Veerdi opgjort ud fra anerkendte vaerdiansaettelsesmetoder pé baggrund af observerbare
markedsinformationer.

Niveau 3: Veerdi opgjort ud fra anerkendte veerdiansaettelsesmetoder og rimelige sken foretages pa baggrund af ikke-
observerbare markedsinformationer.



18.

19.

Hensaettelse til udskudt skat

DKK'000 Koncern Fond

2025 2024 2025 2024
Udskudt skat pr. 1. januar 602.744 582.159 557.135 537.721
Arets regulering af udskudt skat pa egenkapitalen 233 -914 0 0
Arets regulering af udskudt skat i resultatopgerelsen 21.869 21.499 21.628 19.414
Udskudt skat pr. 31. december 624.846 602.744 578.663 557.135
Udskudt skat vedrgrer:
Immaterielle anleegsaktiver 2.899 3.591 2.899 3.591
Materielle anleegsaktiver 626.758 6056.884 581.734 561.201
Finansielle instrumenter til sikring af fremtidige
pengestremme 1.159 926 0 0
Geeldsforpligtelser -5.970 -7.657 -5.970 -7.657

624.846 602.744 578.663 557.135

Geeld til
realkreditinstitutter
Forfaldstidspunkterne for geeld til
realkreditinstitutter er:
Efter5ar 2.622.480 2.580.178  2.622.480 2.580.178
Mellem 1og 5 ar 149.003 121.945 149.003 121.945
Langfristet del 2.771.483 2.702.123 2.771.483 2.702.123
Indenfor 1ar 8.031 6.639 8.031 6.639

2.779.514  2.708.762 2.779.514  2.708.762
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Andre hensatte forpligtelser

DKK'000
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Koncern

Fond

Forpligtelserne omfatter henseettelse til
imgdegéelse af tab pa stillede kautioner,
varegarantier, retssager m.v.

Sikkerhedsstillelser

Grunde og bygninger er stillet til sikkerhed for geeld til

realkreditinstitutter.

Den regnskabsmaessige veerdi af aktiverne pr. 31/12

udger:

Deposita er stillet til sikkerhed for udlejer.

Den regnskabsmeessige veerdi af aktiverne pr. 31/12

udger:

Ejerpantebreve stillet til sikkerhed for alt
mellemvaerende med kreditinstitut

Der er stillet sikkerhed i veerdipapirer og likvide

beholdninger for geeld til kreditinstitutter pr. 31/12:

2025 2024

611 7.429

6.337.988 6.408.266

13.651 13.499

35.000 35.000

478.513 463.447

2025 2024

611 7.429

6.337.988 6.408.266

13.651 13.499

35.000 35.000

478.513 463.447



22.

Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser 23.

DKK’'000 Koncern Fond

2025 2024 2025 2024

Eventualforpligtelser:

Fonden har som lejer indgaet huslejekontrakter med
uopsigelighedsperioder pa op til 11&r. Den samlede
112.751 121.376 12.751

forpligtelse udger pr. 31/12: 121.376

Lejemalene er fremlejet til kebmasnd m.fl., hvis uop-
sigelighedsperiode i det vaesentligste er identisk

med hovedkontrakten.

105.053 96.962 105.053

Kautionsforpligtelser vedrgrende kebmaend udger: 96.962

Koncernen har forpligtet sig til yderligere investe-
ring i investeringsforening, hvor restheeftelsen pa
balancedagen andrager: 4.124
100.000

14.541

4.637
125.000
15.329

4.124
100.000
14.541

4.637
125.000
16.329

Garantier, associerede virksomheder:
Garantier, lejeforpligtelser og byggeprojekter:

Rejste krav mod koncernens selskaber skannes at

udgare: 2.400 1.400 2.400 1.400

Andre forpligtelser:

Koncernen har indgéet aftale om fglgende andre

gkonomiske forpligtelser, som eksisterer pr. balan-

cedagen:

102.579

Kab af materielle anleegsaktiver indenfor 1&r 102.579

Kgb af materielle anleegsaktiver mellem 10g 5 ar 1.575 1.675

Andre forpligtelseri alt 104.154 104.154

Koncernen har derudover indgaet seedvanlige, gensidigt bebyrdende aftaler som led i koncernens normale drift.

Fonden har overfor asssocieret virksomhed Mahia 17 ApS' pengeinstitutter afgivet stotteerkleering geeldende
indtil den 1. maj 2028, ligesom fonden har forpligtet sig til ikke at afhaende aktierne eller pantsaette disse i
samme periode.

Associeret selskab Mahia 17 ApS har en forpligtelse til ved sygdom eller ded at tilbagekebe anparter fra kegb-
maend, der ejer A-anparter i Mahia 17 ApS til en fastsat dagsveerdi. Fonden har afgivet en erkleering overfor Mahia
17 ApS, sdledes at fonden overtager tilbagekgbsforpligtelsen, s&fremt bestyrelsen i Mahia 17 ApS matte anmode
herom, dog begreenset til erhvervselse af A-anparter for et belgb op til 75 mio. kr. og samme belgb og A-anparter
som anden majoritetsejer, NorgesGruppen er forpligtet til.

68

Resultatdisponering

,&rsrapport 2025 / Arsregnskab

DKK'000 Koncern Fond
2025 2024 2025 2024
Arets resultat 379.292 417.812 379.292 417.812
Qverfert til uddelingsramme 227.369 221.755 227.3689 221.755
Regulering nettoopskrivning efter indre veerdi 0 0 18.578 21.427
Egenkapitalreguleringer i associerede- og tilknyttede
virksomheder -4.489 2.989 -4.489 2.989
Overfart resultat 156.412 193.068 137.834 171.841
379.292 417.812 379.292 417.812
Uddelinger efter regnskabsérets udlgb frem til datoen
for arsregnskabets godkendelse 58.728 73.921 58.728 73.921



24. Naertstaende parter

Betydelig indflydelse: Neertstdende parter med betydelig indflydelse omfatter fondens bestyrelsesmedlemmer og direktion.

Vederlag til bestyrelse og direktion fremgar af note 4.

Transaktioner med nzertstadende parter: Fondens naertstdende parter omfatter udover bestyrelse og direktion, dattervirksomheder og associerede virksomheder. Fonden har i
regnskabsaret haft felgende transaktioner med neertstaende parter:

,&rsrapport 2025 / Arsregnskab

DKK'000
Indhold af transaktion Grundlag Neertstdende part 2025 2024
Husleje og leasing Associeret virksomhed Dagrofa-koncernen 121.886 121.715
Honorarer, projektledelse m.m. Associeret virksomhed Dagrofa-koncernen -212 -258
Adm.vederlag Dattervirksomheder Dattervirksomheder 24 223
Rente- og provisionsindtaegter Associeret virksomhed Dagrofa-koncernen 8.384 9.777
Renteomkostninger Dattervirksomheder Dattervirksomheder 4.928 483
Udbytter/udlodninger Associeret virksomhed Pisiffik A/S og K/S Danske Immobilien 134.048 28.544
Mellemvzerende (31. december) Grundlag Naertstaende part
Lebende mellemregning Dattervirksomheder Dattervirksomheder -160.898 -28.103
Associeret virksomhed Dagrofa-koncernen -19 -42
Huslejedeposita Associeret virksomhed Dagrofa-koncernen -43.805 -44.299
Lan Associeret virksomhed Dagrofa-koncernen 105.984 161.707
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25. Interesseforbundne virksomheder

Transaktioner med interesseforbundne virksomheder: Fonden har i regnskabséaret haft falgende transaktioner med interesseforbundne virksomheder i henhold til anbefalingerne fra Komitéen
for god Fondsledelse:

DKK'000
Indhold af transaktion Grundlag Interesseforbunde virksomhed 2025 2024
Uddeling Medlem af fondens bestyrelse Madkulturen 360

deltageriledelsen af den
interesseforbundne virksomhed

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

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vaesentligt vil kunne pavirke fondens finansielle stilling.
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for KFI Erhvervsdrivende
Fond for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2025.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-

nens og fondens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2025 samt af resultatet af kon-
cernens og fondens aktiviteter og pengestramme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2025.

Direktion

£/

Terje Laurberg Lyngg List
Adm. direkter

Arsrapport 2025 / Ledelsespategning

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse for ud-
viklingen i koncernens og fondens aktiviteter og skonomiske forhold, arets resultat og for koncernens
og fondens finansielle stilling.

Kongens Lyngby, den 12. maj 2026

Bestyrelse
-
P
"/,—'\r:.-»’
'S w5 {
Bo Rygaard Michael August Bonde Christiansen
Formand Neestformand

13 A A

Jesber Eigen Mgller John Wagner Lene Felt énn Espersen
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Den uafhaengige revisors

revisionspategning

Til bestyrelsen i KFl Erhvervsdrivende Fond

KONKLUSION

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for KFI Er-
hvervsdrivende Fond for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2025, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgg-
relse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for savel kon-
cernen som fonden, samt pengestresmsopggrelse for koncernen.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregn-
skabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet gi-
ver et retvisende billede af koncernens og fondens aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2025 samt af resultatet af
koncernens og fondens aktiviteter og koncernens pengestrgmme
for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2025 i overensstemmel-
se med arsregnskabsloven.

GRUNDLAG FOR KONKLUSION

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationa-
le 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 revisi-
onen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Det er vores opfat-
telse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som
grundlag for vores konklusion.

UAFHZANGIGHED

Vi er uafhangige af koncernen i overensstemmelse med Interna-
tional Ethics Standards Board for Accountants' internationale ret-
ningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderli-
gere etiske krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt
vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA
Code.

LEDELSENS ANSVAR FOR KONCERNREGNSKABET
0G ARSREGNSKABET

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og
et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den
interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde
et koncernregnskab og et &rsregnskab uden vaesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er le-
delsen ansvarlig for at vurdere koncernens og fondens evne til at
fortseette driften; at oplyse om forhold vedregrende fortsat drift,
hvor dette er relevant; samt at udarbejde koncernregnskabet og
arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift,
medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen el-
ler fonden, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ
end at ggre dette.
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REVISORS ANSVAR FOR REVISIONEN AF
KONCERNREGNSKABET 0G ARSREGNSKABET

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnska-
bet og arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformati-
on, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en
revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et
hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
der udfares i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil
afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformati-
oner kan opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes
som veesentlig, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkelt-
vis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne treeffer pd grundlag af koncernregnskabet og
arsregnskabet.

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

« Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinfor-
mation i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer re-
visionshandlinger som reaktion p& disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage
vaesentlig fejlinformation forérsaget af besvigelser er hgje-
re end ved veesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet
besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokument-



falsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesezettelse
af intern kontrol.

Opnar vi forstaelse 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 koncernens og
fondens interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er an-
vendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabs-
meessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har
udarbejdet, er rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregn-
skabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag
af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed for-
bundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe bety-
delig tvivl om koncernens og fondens evne til at fortsaette
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikker-
hed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa
oplysninger herom i koncernregnskabet og arsregnskabet
eller, hvis saddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, mo-
dificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold
kan dog medfare, at koncernen og fonden ikke laengere kan
fortseette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og
indhold af koncernregnskabet og &rsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og ars-

regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvisende
billede heraf.

« Planleegger og udferer vi koncernrevisionen for at opna
tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis vedrerende de fi-
nansielle oplysninger for virksomhederne eller forretnings-
enhederne i koncernen som grundlag for at udforme en
konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet. Vi er
ansvarlige for at lede, fare tilsyn med og gennemga det ud-
forte revisionsarbejde til brug for koncernrevisionen. Vi er
eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte
omfang og den tidsmeaessige placering af revisionen samt betyde-
lige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betyde-
lige mangleriintern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

UDTALELSE OM LEDELSESBERETNINGEN

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet omfat-
ter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnska-
bet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent
med koncernregnskabet eller arsregnskabet eller vores viden opna-
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et ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde veesentlig
fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen in-
deholder kreevede oplysninger i henhold til &rsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelses-
beretningen er i overensstemmelse med koncernregnskabet og
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregn-
skabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i le-
delsesberetningen.

Kgbenhavn, den 12. maj 2026
EY

Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 307002 28

Mona Blend Simon Blendstrup
Statsaut. revisor Statsaut. revisor
mnel1697 mne44060
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