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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Ledelsespitegning

Direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2025 for Gefion
Group Holdco ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig, og efter min opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2025 samt af re-

sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2025.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, som beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn H, den 28. april 2026

Direktion

Thomas Faerch
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Den uafhzengige revisors revisionspitegning

Til kapitalejerne i Gefion Group Holdco ApS

Konklusion
Vi har revideret arsregnskabet for Gefion Group Holdco ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december

2025, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter.
Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1.
januar - 31. december 2025 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifeglge disse standarder og krav er neermere beskrevet
i revisionspétegningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af &rsregnskabet”. Vi er uathangige af sel-
skabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants' internationale
retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er gaeldende i
Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code.
Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte
driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregn-
skabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at li-
kvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hej grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geel-
dende i Danmark, altid vil afdaekke vasentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan op-
std som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som veasentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pé de ekonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne treffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Den uafhzengige revisors revisionspitegning

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de

yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pé disse
risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere
end ved vesentlig fejlinformation forérsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vasentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmarksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne op-
lysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet ikke leengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede prassentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmeessige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

Den uafhzengige revisors revisionspitegning

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er veaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores vi-
den opnéet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

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

Kebenhavn, den 28. april 2026

Grant Thornton
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 34 20 99 36

Claus Carlsen Mathias John Stensgaard Vintersbelle
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne23451 mne47837
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Selskabsoplysninger
Selskabet Gefion Group Holdco ApS
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C/o Gefion Group A/S
1100 Kgbenhavn K
CVR-nr.: 3931279%
Regnskabsar: 1. januar - 31. december
Direktion Thomas Faerch
Revision Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab
Lautrupsgade 11
2100 Kgbenhavn ©
Dattervirksomheder GG Engvej 155 Holding 1 ApS, Kebenhavn

HKP 1A Holding ApS, Kebenhavn
Kanalgaden 3 Holding 1 ApS, Kebenhavn
Gefion Group Holdco IIT A/S, Kgbenhavn
Redovre Port Holding ApS, Kebenhavn
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets hovedaktivitet har i lighed med tidligere ar vaeret at beskeeftige sig med investering i, samt
udvikling og salg af fast ejendom og hermed beslagtet virksomhed efter direktionens sken, herunder
aktiviteter inden for udvikling af energiprojekter.

Usikkerhed ved indregning eller miling

Pa grund af virksomhedens karakter er der usikkerheder pa forskellige omrader. Alle projekter er
underlagt tilbagevendende budgetgennemgange for at vurdere behovet for potentielle nedskrivninger, for
at sikre korrekt finansiel rapportering. Nar potentielle nedskrivninger er identificeret, er malingen
underlagt usikkerhed, da ledelsen estimerer de forventede omkostninger og salgspris pa projekterne inkl.
det forventede beleb for faerdiggerelsesomkostninger.

Det indregnede skatteaktiv bestér primeert af udskudt skat vedrerende skattemessige underskud til
fremforsel. Ledelsen foretager skon over den fremtidige indtjening i forbindelse med vurderingen af
hvorvidt og hvornar udskudte skatteaktiver vil blive udnyttet. Ledelsen har udarbejdet en plan for
udnyttelse af det indregnede skatteaktiv, som forventes udnyttet inden for de kommende 5 &r.

Veasentlige zendringer i virksomhedens aktiviteter og ekonomiske forhold

Der har i regnskabsaret ikke veret vasentlige @ndringer i selskabets aktiviteter. Selskabets drift har i
2025 primert bestaet af varetagelse af ejer- og finansieringsmeassige funktioner i forhold til selskabets
kapitalandele og koncerninterne mellemvarender.

Arets bruttotab udger -29.043 tkr. mod -28.440 tkr. i 2024. Bruttotabet kan primart henfores til
selskabets eksterne omkostninger, herunder omkostninger i henhold til managementaftale med
moderselskabet. Managementhonoraret udgjorde i regnskabsaret ca. 28,3 mio. kr. og er afregnet pa
markedsmeessige vilkar.

Arets resultat efter skat udger -75.156 t.kr. mod -137.252 t.kr. sidste 4r. Ledelsen anser arets resultat som
utilfredsstillende, men som forventet henset til selskabets finansieringsstruktur samt metode for
indregning af ejendomsprojekternes vardier, der alene er indregnet til kostpris.

Ligesom de foregdende ar har 2025 primeert vaeret praeget af arbejdet med at identificere og udvikle nye
projekter samt videreudvikle den eksisterende portefolje, hvorfor ogsa de finansielle poster pavirker
resultatet negativt. I 2025 er der solgt 3 projekter: Frederikssundsvej, Hillerad Posthus og Hornebyve;j,
Hornbeak. Disse salg har alle bidraget positivt til arets resultat. Det er ledelsens forventning, at arbejdet
med at udvide og udvikle projektportefaljen fortsatter i de kommende ar, mens realiseringen af den
nuverende store pipeline af modnede udviklingsprojekter vil skride frem sidelebende.
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

Udvalgte projekter 2025

Holbaek

e Holbzk er Gefion Groups sterste udviklingsprojekt og bestar i udvikling af en helt ny bydel i en af
Danmarks sterste vaekstbyer. Det samlede byudviklingsprojekt omfatter mere end 250.000 m2 og op
mod 2.500 boliger, samt daginstitution, skole og supermarked mv. Rammelokalplanen for hele
omradet indeholdende ca. 30.000 byggeretsmeter i etape 1, blev vedtaget af Holbek Kommune i
december 2025. Bade forinden, men searligt efter vedtagelsen af lokalplanen, er der modtaget
interessetilkendegivelser fra flere investorer til projektet, hvilket understetter projektets udvikling og
veerdi. Efter regnskabsarets udleb er der indgaet en betinget aftale om salg af sterstedelen af
byggeretterne i etape 1. Arbejdet med videreudvikling af de naste etaper af projektet fortsaetter de
kommende ar, og det er forventningen, at lokalplansprocessen vedr. etape 2 opstartes i lebet af 2026.

Niels Juels Gade 5-7, Kgbenhavn K
e Gefion Group indgik primo 2025 aftale om keb af ejendommen beliggende Niels Juels Gade 5,

Kebenhavn K. Ligesom det er tilfeeldet for ejendommen Niels Juels Gade 7, er kebsaftalen vedr.
Niels Juels Gade 5 betinget af opnéaelse af byggetilladelse til hotel. De to ejendomme udvikles som et
samlet hotelprojekt pa ca. 6.000 m2. Kebenhavns Kommune varslede i november 2025, at der
muligvis ville blive nedlagt forbud efter planlovens § 14 mod omdannelse af de to kontorejendomme
til hotelanvendelse, men i marts 2026 (efter regnskabsarets udleb) blev det besluttet af Kegbenhavns
Kommune, at kommunen ikke enskede at nedleegge § 14 forbud mod Gefion Groups to kommende
hotelejendomme 1 Niels Juels Gade. Det forventes, at der udstedes byggetilladelse for det samlede
hotelprojekt i lobet af 2026 med overtagelse af ejendommene og igangsettelse af byggeriet i
forleengelse heraf.

Havdrup

e [ Havdrup i Solred Kommune udvikler Gefion Group et sterre boligomrade. Lokalplan for ferste
etape blev vedtaget ultimo 2025. Det forventes, at projektet realiseres bade via salg af byggeretter
samt opferelse og salg og/eller udlejning af boliger. Efter regnskabsarets udleb er der indgaet og
gennemfort en aftale om salg af ca. 10.000 m2 byggeretter til en sterre dansk akter.. Det er planen at
udvikle de naste ca. 5.000 m2 lokalplanlagte byggeretter sammen med en JV-partner, mens de
indledende arbejder i forbindelse med de folgende etaper igangsaettes sidelobende og efterfolgende.

Frederikssundsvej

e Gefion Group har i foraret 2025 faerdigopfert, udlejet og solgt et mikroboligprojekt pé
Frederikssundsvej til en investor. Projektet blev vel modtaget i markedet og der ses tegn pa foraget
investorinteresse for denne type projekter.

Ishgj

e Gefion erhvervede ultimo 2025 en byggegrund i Ishegj i partnerskab med entreprengren Ingcon.
Planen er at opfere 148 boliger pa i alt ca. 10.000 m2. Efter modtagelse af byggetilladelse primo
2026 er byggeriet igangsat. Det er hensigten at salge projektet til en institutionel investor forud for
feerdiggerelsen.
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

Finansiering og likviditet

De indledende investeringer i mange af Gefions projekter er typisk baseret pa virksomhedsobligationer
og partnerskaber med investorer. Senere i udviklingsprocessen erstattes finansieringen normalt helt eller
delvist af seedvanlig byggefinansiering.

Obligationsrammen pé kr. 500 mio. var ultimo 2025 udnyttet med ca. kr. 375 mio., hvoraf koncernen pé
tidspunktet for aflaeeggelsen af arsrapporten rader over ca. 60 mio. i egne obligationer. Obligationen lgber
til november 2027. Sterstedelen af Gefions renter oprulles og betales ved obligationens udleb.
Likviditeten belastes saledes ikke vasentligt af rentebetalinger pa obligationerne.

Kapitaltab og fortsat drift

Selskabet har i regnskabséret og tidligere ar realiseret betydelige regnskabsmessige tab, primert som
folge af nedskrivninger pé realiserede og underliggende investeringer. Dette har medfert en vesentlig
reduktion af selskabets egenkapital, som pr. 31. december 2025 er negativ med 198.041 t.kr.

Ledelsen vil i den kommende periode have fokus pa at sikre selskabets likviditet frem mod obligationens
forfald ultimo 2027, herunder gennem lgbende vurdering af finansieringsstruktur og mulige kapital- eller
refinansieringstiltag.

Pa baggrund af verdien af den aktuelle pipeline og de forventede pengestromme fra selskabets
tilgodehavender og underliggende investeringer vurderer ledelsen, at selskabet har den nedvendige
likviditet til at opfylde sine finansielle forpligtelser og fortsette driften.

Ledelsen vurderer derfor, at &rsrapporten med rette aflegges under forudsaetning af fortsat drift.
Eventuelle yderligere kapital- eller likviditetsbehov forventes om ngdvendigt at kunne imgdekommes via
koncernfinansiering, refinansiering eller andre kapitaltiltag.

Udviklingsportefeljen

Selskabets udviklingsportefolje bestar af en rekke ejendomsprojekter under udvikling, der vurderes at
have et betydeligt fremtidigt verdipotentiale. Den bogferte kostpris for portefoljen udger pr.
balancedagen ca. 184 mio. kr., hvilket afspejler anskaffelsesomkostninger og afholdte udviklingsudgifter
indtil videre.

Ledelsen har foretaget en samlet vurdering af den forventede markedsveerdi af udviklingsportefoljen
baseret pa blandt andet lokalplanstatus, projektfremskridt og markedsvilkar samt konkrete indgaede
salgsaftaler vedr. byggeretter i bl.a. Holbaek og Havdrup. P& baggrund heraf skennes den samlede verdi
af portefaljen at udgere 765 mio. kr.

Veardiansattelsen  afhanger bade af  myndighedsgodkendelser,  markedsudvikling  samt
realiseringsstrategien for de enkelte projekter. Ledelsen vurderer, at skennet er forsvarligt og baseret pa
de bedst tilgeengelige forudsatninger pa tidspunktet for regnskabsaflaeggelsen.
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

Finansielle risici

Sterstedelen af Gefions aktuelle geeld er eksponeret overfor @ndringer i de sterre renteindeks (f.eks.
CIBOR / EURIBOR / STIBOR).

Gefion Group valutaafdaekker ikke sin geeld i SEK pa traditionel vis, idet omkostningerne forbundet med
afdeekningen vurderes storre end fordelene, men har i stedet placeret kontante midler i SEK dominerede
obligationer.

Seerlige risici

Selskabet er som holdingselskab ikke direkte involveret i den daglige projektudvikling, men er indirekte
eksponeret mod de risici, der knytter sig til de underliggende investeringer. De vesentligste risici
vurderes at vare:

* Forsinkelser i udviklingsprocessen pa grund af interne eller eksterne forhold.

* Tilgeengelighed af finansiering til gennemforelse af projekter.

* Valutarisici relateret til geeld i SEK og EUR.

* Kebere er ikke i stand til at opfylde deres kontraktlige forpligtelser.

* Risiko for, at entreprengarer gér konkurs og forarsager forsinkelser i udviklingsprojekterne.

* Risiko for omkostningsoverskridelser i projekter.

* Cykliske tendenser pa ejendomsmarkedet sdsom stigende afkast i ejendomsvurderinger,
hvilket resulterer i lavere salgspriser.

Ledelsen vurderer lebende disse risici som led i selskabets gkonomistyring og kapitalplanlagning.

Begivenheder efter regnskabsirets udleb

I februar 2026 blev selskabets obligation bersnoteret pa Nasdaq First North i Stockholm. Bersnoteringen
af obligationen er et strategisk skridt for selskabet og har primeert til formal at styrke obligationens
likviditet og omsattelighed samt give eksisterende og potentielle investorer bedre adgang til en
organiseret og transparent markedsplads. Noteringen eger gennemsigtigheden og synligheden, styrker
selskabets adgang til de nordiske kapitalmarkeder og udvider investorbasen.

Udover de projektspecifikke haendelser som beskrevet ovenfor, er der ikke herudover efter regnskabsérets
afslutning indtruffet begivenheder, som efter ledelsens vurdering vaesentligt pavirker bedemmelsen af
selskabets finansielle position pr. 31. december 2025.
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Note 2025 2024
Bruttotab -29.043.458 -28.440.488
Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 49.042.738 43.838.020
Andre finansielle indteegter 2.998.659 6.195.651
Nedskrivning af finansielle aktiver -9.370.000 -106.046.016

3 Ovrige finansielle omkostninger -102.453.521 -61.600.941
Resultat for skat -88.825.582 -146.053.774
Skat af arets resultat 13.669.700 8.801.706
Arets resultat -75.155.882  -137.252.068
Forslag til resultatdisponering:

Disponeret fra overfort resultat -75.155.882 -137.252.068
Disponeret i alt -75.155.882 -137.252.068
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Aktiver

Anlzgsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Finansielle anlegsaktiver i alt

Anlzegsaktiver i alt

Omsatningsaktiver

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Udskudte skatteaktiver

Tilgodehavende skat hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender i alt
Likvide beholdninger

Omsztningsaktiver i alt

Aktiver i alt

2025 2024
6.600.000 6.600.000
6.600.000 6.600.000
6.600.000 6.600.000

197.777.227 208.503.073
22.804.006 14.392.718
5.258.412 4.625.043
46.855 1.000.000
225.886.500 228.520.834
8.036.001 1.029.408
233.922.501 229.550.242
240.522.501 236.150.242
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Passiver
Note 2025 2024

Egenkapital
Virksomhedskapital 500.000 500.000
Overfort resultat -198.541.150 -123.385.269
Egenkapital i alt -198.041.150 -122.885.269
Geldsforpligtelser
Geld, der er optaget ved udstedelse af obligationer 383.503.896 320.425.559

6 Langfristede gaeldsforpligtelser i alt 383.503.896 320.425.559
Geld til pengeinstitutter 25 0
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 297.384 365.397
Geld til tilknyttede virksomheder 54.762.346 38.186.392
Anden geeld 0 58.163
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 55.059.755 38.609.952
Gealdsforpligtelser i alt 438.563.651 359.035.511
Passiver i alt 240.522.501 236.150.242

1 Kapitaltab

2 Medarbejderforhold

7 Pantszetninger og sikkerhedsstillelser

8 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

9 Nertstiende parter
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Egenkapitalopgoerelse

Virksomhedska- Overfort resul-

pital tat I alt
Egenkapital 1. januar 2025 500.000 -123.385.268 -122.885.268
Arets overforte overskud eller underskud 0 -75.155.882 -75.155.882

500.000 -198.541.150

-198.041.150

Gefion Group Holdco ApS - Arsrapport for 2025

13

Penneo dokumentnagle: 90Q2W-LLXZ6-PT6EC-E6TOS-OMWA4U-VSFAZ



Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Noter

Kapitaltab
Selskabet har i regnskabsaret og tidligere ar realiseret et kapitaltab, primert som folge af
nedskrivninger pé realiserede investeringer. Dette har medfert en vaesentlig reduktion af selskabets
egenkapital.

Selskabet er finansieret gennem en langfristet obligation udstedt til en ekstern langiver med forfald
ultimo 2027. Ledelsen har udarbejdet og godkendt budgetter og likviditetsprognoser, der daekker
perioden frem til og efter obligationens forfaldstidspunkt. P4 baggrund af koncernens godkendte
budgetter samt selskabets aktuelle projektportefelje vurderer ledelsen, at selskabet har den
nedvendige indtjeningsevne og likviditet til at opfylde sine finansielle forpligtelser i henhold til
lanevilkarene samt gennemfore de planlagte investeringer i projektselskaberne.

Ledelsen vurderer derfor, at betingelserne for fortsat drift er til stede, og at &rsrapporten med rette
aflaegges under forudsetning af going concern. Eventuelle yderligere kapitalbehov forventes, om
nedvendigt, at kunne imgdekommes via koncernfinansiering og/eller markedet, og dette indgér i
ledelsens vurdering af forudsatningen om fortsat drift.

2025 2024
Medarbejderforhold
Gennemsnitligt antal beskeftigede medarbejdere 0 0
Ovrige finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger, tilknyttede virksomheder 7.239.540 3.992.291
Andre finansielle omkostninger 95.213.981 57.608.650
102.453.521 61.600.941
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Noter

31/12 2025 31/12 2024
4. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 2025 130.146.016 130.146.016
Kostpris 31. december 2025 130.146.016 130.146.016
Nedskrivninger 1. januar 2025 -123.546.016 -39.500.000
Arets nedskrivning 0 -84.046.016
Nedskrivninger 31. december 2025 -123.546.016 -123.546.016
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2025 6.600.000 6.600.000
Hovedtallene for virksomhederne ifelge de seneste godkendte arsrapporter
Regnskabs-
meessig veerdi
hos Gefion
Group Holdco
Ejerandel Egenkapital Arets resultat ApS
GG Engvej 155 Holding 1 ApS,
Kebenhavn 100 % -3.031.742 -446.507 50.000
HKP 1A Holding ApS,
Kebenhavn 100 % 24.784.231 3.355.176 50.000
Kanalgaden 3 Holding 1 ApS,
Kebenhavn 100 % -66.347.130 -20.930.727 0
Gefion Group Holdco III A/S,
Kebenhavn 100 % 8.957.792 -3.891.779 6.500.000
Radovre Port Holding ApS,
Kebenhavn 100 % -7.447.475 -510.736 0
-43.084.324 -22.424.573 6.600.000

5. Udskudte skatteaktiver

Det indregnede skatteaktiv bestar primert af udskudt skat vedrerende skattemassige underskud til

fremforsel. Ledelsen foretager skon over den fremtidige indtjening i forbindelse med vurderingen
af om og hvornar udskudte skatteaktiver vil blive udnyttet. Ledelsen har udarbejdet en plan for ud-
nyttelse af det indregnede skatteaktiv. Det indregnede skatteaktiv forventes udnyttet inden for de

kommende 5 ar.
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Noter

Gealdsforpligtelser
Kortfristet Langfristet
Geld i alt del af lang- geeld Restgzeld
31/12 2025 fristet geeld 31/12 2025 efter 5 ar
Geld, der er optaget ved
udstedelse af obligationer 383.503.896 0 383.503.896 0
383.503.896 0 383.503.896 0

Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gaeld, der er optaget ved udstedelse af obligationer pa 383.503 t.kr., har selskabet
givet pant i selskabets kapitalandele i tilknyttede virksomheder, hvis regnskabsmessige verdi
udger 6.600 t.kr.

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
Andre kontraktlige forpligtelser:

Selskabet har indgdet en managementaftale med moderselskabet, hvor vederlaget fastsettes i
overensstemmelse med aftalens bestemmelser. Managementhonoraret afregnes lebende pa
markedsmassige vilkér. I regnskabsaret 2025 udgjorde omkostningen i henhold til denne aftale ca.
28,3 mio. kr.

Sambeskatning

Selskabet indgar 1 den nationale sambeskatning med Gefion Group A/S, CVR-nr. 37042560, som
er administrationsselskab og hafter ubegranset og solidarisk med de ovrige sambeskattede selska-
ber for den samlede selskabsskat.

Selskabet hafter ubegraenset og solidarisk med de evrige sambeskattede selskaber for eventuelle
forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter.

Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter eller kildeskatter mv. vil kunne medfore, at sel-
skabets haeftelse udger et andet belab.

Neertstiende parter

Koncernregnskab

Selskabet indgér i koncernregnskabet for Gefion Group A/S, Qstergade 1, 1., 1100 Kebenhavn K.
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Gefion Group Holdco ApS er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens be-
stemmelser for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at folge enkelte regler for
klasse C-virksomheder.

Arsrapporten er aflagt efter ssmme regnskabspraksis som sidste &r og aflaegges i danske kroner.

I henhold til &rsregnskabslovens § 112, stk.1 er der ikke udarbejdet koncernregnskab. Arsregnskabet for
Gefion Group Holdco ApS og tilknyttede virksomheder indgér i koncernregnskabet for Gefion Group
A/S, Kagbenhavn K, CVR nr. 37042560.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtagter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vaerdiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af @ndrede
regnskabsmaessige skeon af belgb, der tidligere har veret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde sel-
skabet, og aktivets veerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens vardi kan méles palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfelgende males aktiver og forplig-
telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af even-
tuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og no-
minelt belgb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens labetid.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten aflaegges, og som vedrerer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgerelsen
Bruttotab
Bruttotab indeholder nettoomsaetning, ®ndring i lagre af feerdigvarer og varer under fremstilling, arbejde

udfert for egen regning og opfert under aktiver, andre driftsindtaegter samt eksterne omkostninger.

Selskabet har som fortolkningsbidrag for indregning af nettoomsaetning valgt IAS 11 og IAS 18.
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Nettoomsetning indregnes i resultatopgerelsen, safremt levering og risikoovergang til keber har fundet
sted inden arets udgang, og séfremt indtegten kan opgeres pélideligt og forventes modtaget. Nettoomsaet-
ningen males til dagsvaerdien af det aftalte vederlag eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabat-
ter 1 forbindelse med salget.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, loka-
ler, tab pa debitorer og operationelle leasingomkostninger.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Udbytte fra kapitalandele i tilknyttede virksomheder indtaegtsferes i det regnskabsér, hvor udbyttet dekla-
reres.

Overstiger det modtagne udbytte den forholdsmessige andel af arets resultat anses dette som indikation
pa veerdiforringelse, der medferer krav om at udarbejde nedskrivningstest.

Finansielle indtegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrerer regn-
skabséret. Finansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved fi-
nansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og kurstab vedrerende verdipapirer, geld og
transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleg og godtge-
relser under acontoskatteordningen mv.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af rets aktuelle selskabsskat og andring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
fores til posteringer direkte i egenkapitalen.

Modervirksomheden og de danske tilknyttede virksomheder er omfattet af de danske regler om tvungen
sambeskatning af koncernens danske virksomheder.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskat-
tede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomhe-
der med skattemeessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette
underskud (fuld fordeling).

Balancen

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males til kostpris. Er genindvindingsverdien lave-
re end kostprisen, nedskrives til denne lavere veerdi.
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Deposita

Deposita males til amortiseret kostpris og udgeres af huslejedeposita mv.

Nedskrivning pa anleegsaktiver

Den regnskabsmassige verdi af savel immaterielle som materielle anlaegsaktiver samt kapitalandele i
tilknyttede virksomheder vurderes arligt for indikationer pa verdiforringelse ud over det, som udtrykkes
ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa verdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvardien, sdfremt denne er lave-
re end den regnskabsmaessige verdi.

Genindvindingsverdien er den hgjeste vaerdi af kapitalveerdi og salgsverdi fratrukket forventede omkost-
ninger ved et salg. Kapitalverdien opgeres som nutidsveerdien af de forventede nettopengestremme fra
anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen og forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller ak-
tivgruppen efter endt brugstid.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbagefores, nar betingelsen for nedskrivningen ikke leengere bestér.
Nedskrivninger pa goodwill tilbagefares ikke.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, hvilket sedvanligvis svarer til nominel verdi. Der ned-
skrives til nettorealisationsvardien med henblik pa at imedegé forventede tab.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Egenkapital
Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en serskilt post under egenkapitalen.

Selskabsskat og udskudt skat

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

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedrarende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i acontoskatte-
ordningen.
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som “Tilgodehavende skat hos
tilknyttede virksomheder" eller ”Skyldig skat hos tilknyttede virksomheder”.

Efter sambeskatningsreglerne hafter Gefion Group Holdco ApS solidarisk og ubegranset over for skatte-
myndighederne for selskabsskatter og kildeskatter pa renter, royalties og udbytter opstaet inden for sam-
beskatningskredsen.

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede galdsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen. Udskudt skat méles til nettorealisationsvaerdi.

Der foretages regulering af udskudt skat vedrerende foretagne elimineringer af urealiserede koncerninter-
ne avancer og -tab.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med balance-
dagens lovgivning vil vere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Andring i
udskudt skat som felge af eendringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der
fores direkte pé egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteverdien af fremforselsberettiget skattemaessigt underskud, males
til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtje-
ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventu-
elle udskudte nettoskatteaktiver méles til nettorealisationsverdi.

Gzldsforpligtelser

Geld til realkreditinstitut og kreditinstitutter er séledes mélt til amortiseret kostpris, der for kontantlan
svarer til lanets restgaeld. For obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgaeld beregnet som 1a-
nets underliggende kontantvardi pa laneoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foreta-
get afskrivning af lanets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

Ovrige geldsforpligtelser, som omfatter gaeld til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt anden geeld,
méles til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi.
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