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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt den interne arsrapport for 2025 for Kartago Capital - Grena
Retail A/S.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter vores opfattelse er den interne ars-
rapport udarbejdet i overensstemmelse med den regnskabspraksis, der er beskrevet i afsnittet om an-
vendt regnskabspraksis.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegarelse for de forhold, som
beretningen omhandler.

Charlottenlund, den

Direktion

Michael Hansen
Direkter

Bestyrelse

Hans Thygesen Steffen Jgrgensen Michael Hansen
Formand
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Revisors erklaering om opstilling af internt arsregnskab

Til kapitalejerne i Kartago Capital - Grena Retail A/S

Vi har opstillet det interne arsregnskab for Kartago Capital - Grena Retail A/S for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2025 pa grundlag af selskabets bogfaring og gvrige oplysninger, som De har til-
vejebragt.

Det interne arsregnskab omfatter resultatopggrelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis.

Vi har udfert opgaven i overensstemmelse med ISRS 4410, Opgaver om opstilling af finansielle oplysnin-
ger.

Vi har anvendt vores faglige ekspertise til at assistere Dem med at udarbejde og praesentere det interne
arsregnskab i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Vi har overholdt relevante bestemmelser i re-
visorloven og International Ethics Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer for
revisorers etiske adfaerd (IESBA Code), herunder principper om integritet, objektivitet, professionel
kompetence og forngden omhu.

Det interne arsregnskab samt ngjagtigheden og fuldstaendigheden af de oplysninger, der er anvendt til
opstillingen af det interne arsregnskab, er Deres ansvar.

Da en opgave om opstilling af finansielle oplysninger ikke er en erklaeringsopgave med sikkerhed, er vi
ikke forpligtet til at verificere ngjagtigheden eller fuldstaendigheden af de oplysninger, De har givet os
til brug for at opstille det interne arsregnskab. Vi udtrykker derfor ingen revisions- eller reviewkonklu-
sion om, hvorvidt det interne arsregnskab er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Risskov, den

Martinsen
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 28 52 01

Morten @sterkjaerhus
statsautoriseret revisor
mne45930
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets aktivitet har i lighed med tidligere ar bestaet af at drive ejendomsvirksomhed ved
investering i samt kab, besiddelse, udlejning og udvikling af fast ejendom og gvrige ejendomsrelaterede
aktiviteter.

Vaesentlige @&ndringer i virksomhedens aktiviteter og skonomiske forhold

Der har ikke vaeret vaesentlige aendringer i aktiviteter og gkonomiske forhold.

Kapitalberedskab
Kartago Capital A/S har afgivet statteerklaering overfor selskabet pa 1,0 mio. kr. der lgber i 12
maneder.
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Note 2025 2024
Nettoomsaetning 3.224.828 3.002.506

2 Omkostninger vedrgrende investeringsejendomme 1.865 -7.918
Vaerdiregulering af investeringsejendomme 400.000 -300.000
Bruttoresultat 3.626.693 2.694.588

3 Salgsomkostninger -746 -3.716
Administrationsomkostninger -412.499 -455.365
Resultat for finansielle poster 3.213.448 2.235.507

5 Andre finansielle indtaegter 6.166 21.387
@vrige finansielle omkostninger -1.550.428 -1.989.467
Resultat for skat 1.669.186 267.427

7 Skat af arets resultat -433.284 -59.633
Arets resultat 1.235.902 207.794

Forslag til resultatdisponering:

Overfares til overfort resultat 1.235.902 207.794

Disponeret i alt 1.235.902 207.794

Kartago Capital - Grena Retail A/S - Intern arsrapport for 2025 4



Martinsen « Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Aktiver
2025 2024

Anlaegsaktiver
Investeringsejendomme 55.150.000 54.750.000
Materielle anlaegsaktiver i alt 55.150.000 54.750.000
Anlaegsaktiver i alt 55.150.000 54.750.000
Omsatningsaktiver
Andre tilgodehavender 0 160.457
Periodeafgransningsposter 0 10.000
Tilgodehavender i alt 170.457
Likvide beholdninger 286.103 345.040
Omsatningsaktiver i alt 286.103 515.497
Aktiver i alt 55.436.103 55.265.497
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Balance 31. december
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Passiver
Note 2025 2024
Egenkapital
Virksomhedskapital 25.000.000 25.000.000
Overfort resultat 1.364.909 129.008
Egenkapital i alt 26.364.909 25.129.008
Hensatte forpligtelser
9 Henseaettelser til udskudt skat 1.794.774 1.361.490
Hensatte forpligtelser i alt 1.794.774 1.361.490
Geaeldsforpligtelser
10 Geeld til pengeinstitutter 25.122.922 26.647.089
Langfristede geaeldsforpligtelser i alt 25.122.922 26.647.089
Kortfristet del af langfristet gaeld 1.550.000 1.550.000
11 Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 111.896 75.563
12 Anden geeld 491.602 302.347
Periodeafgraensningsposter 0 200.000
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 2.153.498 2.127.910
Geeldsforpligtelser i alt 27.276.420 28.774.999
Passiver i alt 55.436.103 55.265.497
13 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
14 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
15 Likviditetsberedskab
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Noter
2025 2024
1. Nettoomsatning
Lejeindtaegter 3.157.328 2.911.295
Honorar faellesregnskab 30.000 14.604
@vrige indtaegter 37.500 76.607
3.224.828 3.002.506
2.  Omkostninger vedregrende investeringsejendomme
Faellesregning, regulering tidligere ar -2.465 351
Vedligeholdelse 600 7.567
-1.865 7.918
3.  Salgsomkostninger
Gaver og blomster 0 2.036
Rejser 746 1.680
746 3.716
4.  Administrationsomkostninger
Porto og gebyrer 5.573 5.633
Revisorhonorar 69.000 72.937
Administrationshonorar 273.644 270.000
Forsikringer 4,282 4.795
Kontingenter 0 12.000
Bestyrelseshonorar 60.000 90.000
412.499 455.365
5.  Andre finansielle indtaegter
Renter, pengeinstitutter 1.202 16.043
Renter, tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 4.964 5.344
6.166 21.387
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Noter

2025 2024
@vrige finansielle omkostninger
Renter, pengeinstitutter 9 7
Prioritetsrenter 1.381.072 1.810.427
Ikke-fradragsberettigede renter 290 2.106
Garantiomkostninger 143.224 151.094
Laneomkostninger 25.833 25.833
1.550.428 1.989.467
Skat af arets resultat
Arets regulering af udskudt skat 433.284 59.633
433.284 59.633
Investeringsejendomme
Kostpris primo 49.877.692 49.877.692
Kostpris ultimo 49.877.692 49.877.692
Regulering til dagsvaerdi primo 4.872.308 5.172.308
Arets regulering til dagsveerdi 400.000 -300.000
Regulering til dagsvaerdi ultimo 5.272.308 4.872.308
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 55.150.000 54.750.000
Hensaettelser til udskudt skat
Hensaettelser til udskudt skat primo 1.361.490 1.281.744
Udskudt skat af arets resultat 433.284 79.746
1.794.774 1.361.490
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Noter
31/12 2025 31/12 2024
10. Geeld til pengeinstitutter
Geeld til pengeinstitutter 27.125.000 28.675.000
Laneomkostninger, amortisering -452.078 -477.911
26.672.922 28.197.089
Heraf forfalder inden for 1 ar -1.550.000 -1.550.000
25.122.922 26.647.089
Andel af gaeld, der forfalder efter 5 ar 19.375.000 20.925.000
11. Leveranderer af varer og tjenesteydelser
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 1.896 10.563
Afsat revisor, advokat mv. 110.000 65.000
111.896 75.563
12. Anden geld
Skyldig moms 425.184 187.588
Faellesregnskab 65.518 104.866
Skyldig til Kartago Capital A/S 746 7.800
Skattekonto 1 401
Andre skyldige poster 153 1.692
491.602 302.347

13.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Selskabet har deponeret ejerpantebreve pa i alt 31.000 t.kr. til sikkerhed for bankgaeld.
Ejerpantebrevene giver pant i investeringsejendommen hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31.
december 2025 udger 55.150 tkr.

Selskabet har desuden stillet transport i lejeindtaegter.
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Noter

14.

15.

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Kontraktlige forpligtelser i alt 845

Kontraktlige forpligtelser og eventualforpligtelser i alt 845

Andre kontraktlige forpligtelser:

Selskabet har indgaet andre aftaler, sdsom serviceaftaler m.v. Virksomhedens samlede starrelse
af andre kontraktlige forpligtelser udger pr. 31. december 2025 op til 845 t.kr., med en
resterende aftaleperiode pa op til 3 ar.

Likviditetsberedskab

Kartago Capital A/S har afgivet statteerklaering overfor selskabet pa 1 mio. kr.
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Anvendt regnskabspraksis

Den interne arsrapport for Kartago Capital - Grena Retail A/S er aflagt i overensstemmelse med ars-
regnskabslovens bestemmelser for en klasse B-virksomhed med de tilpasninger, der folger af, at der er
tale om en intern arsrapport. Herudover har virksomheden valgt at falge enkelte regler for klasse C-
virksomheder.

Den interne arsrapport er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og aflaegges i danske
kroner.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,
herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefersler som felge af andre-
de regnskabsmaessige skan af belagb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde sel-
skabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende 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 kon-
stant effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgares som oprindelig kostpris med fradrag af
eventuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris
og nominelt 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 den interne
arsrapport aflaegges, og som vedrgrer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopggrelsen

Nettoomsaetning

Lejeindtaegter indeholder indtaegter ved udlejning af ejendomme samt opkravede fallesomkostninger
og indregnes i resultatopggrelsen i den periode, som lejen vedrerer.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Vardiregulering af investeringsejendomme
Veardiregulering af investeringsejendomme indeholder vaerdireguleringer af ejendomme til dagsvaerdi
samt gevinst/tab ved afhandelse af ejendomme.
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Anvendt regnskabspraksis

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrarer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter laneomkostninger, garantiomkostninger, renteindtagter og -
omkostninger.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle selskabsskat og andring i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der
kan henfgres til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme males ved farste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kabspris
og eventuelle direkte tilknyttede omkostninger.

Investeringsejendomme males efterfglgende ejendom for ejendom til en skennet dagsvaerdi, der svarer
til det belab, som den enkelte ejendom vurderes at ville kunne saelges for pa balancedagen til en uaf-
haengig keber. Dagsvaerdien opggres ved anvendelse af en afkastbaseret model som baseres pa den bud-
getterede nettoindtjening for det kommende ar tilpasset en normalindtjening og ved anvendelse af et
afkastkrav, der afspejler markedets aktuelle afkastkrav for tilsvarende ejendomme. Vardien reguleres
for forhold, som ikke afspejles i normalindtjeningen, f.eks. faktisk tomgang, st@rre renoveringsarbejder
o.l. Den anvendte vardiansattelsesmodel er uaendret i forhold til sidste regnskabsar.

Omkostninger, der tilfarer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til anskaf-
felsestidspunktet og som derved forbedrer ejendommens fremtidige afkast, tillaegges kostprisen som en
forbedring. Omkostninger, der ikke tilfgrer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber,
indregnes i resultatopggrelsen under "omkostninger vedrarende investeringsejendomme”.

Investeringsejendomme har som gvrige materielle anlaegsaktiver, bortset fra grunde, en begraenset le-
vetid. Den vaerdiforringelse, der finder sted, efterhanden som en investeringsejendom foraeldes, afspej-
les i investeringsejendommens lgbende maling til dagsvaerdi. Der foretages derfor ikke systematiske af-
skrivninger over investeringsejendommens brugstid.

Vaerdireguleringer indregnes i resultatopgarelsen under posten ”Vaerdireguleringer af investeringsejen-
domme”.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedreren-
de efterfalgende regnskabsar.
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Anvendt regnskabspraksis

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestaender i pengeinstitutter.

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
acontoskatter.

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

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med balan-
cedagens lovgivning vil vaere galdende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Z&n-
dring i udskudt skat som fglge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra
poster, der fagres direkte pa egenkapitalen.

Geeldsforpligtelser

Geeldsforpligtelser, som omfatter geeld til leverandgrer samt anden gaeld males til amortiseret kostpris,
hvilket saedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Periodeafgraensningsposter

Under periodeafgransningsposter indregnes modtagne betalinger vedrgrende indtaegter i de efterfal-
gende ar.
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