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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt den interne arsrapport for 2025 for Kartago Capital -
Storkgbenhavn 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 8. april 2026

Direktion

Michael Hansen
Direkter

Bestyrelse

Hans Thygesen Michael Hansen Lars Quist
Formand
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Revisors erklaering om opstilling af internt arsregnskab

Til kapitalejerne i Kartago Capital - Storkebenhavn A/S

Vi har opstillet det interne arsregnskab for Kartago Capital - Storkebenhavn 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 anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance, egenkapitalop-
gorelse og noter.

Vi har udfgrt 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 prasentere 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 8. april 2026

Martinsen
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 28 52 01

Morten @sterkjaerhus
statsautoriseret revisor
mne45930
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Selskabsoplysninger
Selskabet Kartago Capital - Storkebenhavn A/S
Mosehajvej 17
2920 Charlottenlund
CVR-nr.: 28 31 92 66
Regnskabsar: 1. januar - 31. december
Bestyrelse Hans Thygesen, Formand
Michael Hansen
Lars Quist
Direktion Michael Hansen, Direkter
Revisor Martinsen

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Voldbjergvej 16, 2. sal
8240 Risskov
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets hovedaktivitet er investering og udlejning af erhvervsejendomme.

Vaesentlige @&ndringer i virksomhedens aktiviteter og skonomiske forhold

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

Arets nettoomsaetning udger 5.431 t.kr. mod 5.427 t.kr. sidste ar. Det ordinaere resultat efter skat ud
gor 2.290 t.kr. mod 1.507 t.kr. sidste ar. Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.

Selskabet har modtaget selvskyldnerkaution, for alt mellemvaerende med pengeinstitut, fra Kartago
Property ApS.
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

2025 2024
Nettoomsaetning 5.431.375 5.426.851
Omkostninger vedrgrende investeringsejendomme 21.725 -179.329
Vaerdiregulering af investeringsejendomme 141.600 0
Bruttoresultat 5.594.700 5.247.522
Salgsomkostninger 0 -12.000
Administrationsomkostninger -584.009 -612.842
Resultat for finansielle poster 5.010.691 4.622.680
Andre finansielle indtaegter 5.366 60.522
@vrige finansielle omkostninger -2.078.946 -2.749.346
Resultat for skat 2.937.111 1.933.856
Skat af arets resultat -646.761 -426.562
Arets resultat 2,290.350 1.507.294
Forslag til resultatdisponering:
Overfores til overfert resultat 2.290.350 1.507.294
Disponeret i alt 2.290.350 1.507.294
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Balance 31. december

Aktiver
Note 2025 2024
Anlaegsaktiver
8 Investeringsejendomme 86.000.000 85.858.400
Materielle anlaegsaktiver i alt 86.000.000 85.858.400
Anlaegsaktiver i alt 86.000.000 85.858.400
Omsatningsaktiver
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 273.466 385.318
9 Andre tilgodehavender 4.234 2.993
Tilgodehavender i alt 277.700 388.311
10 Likvide beholdninger 1.574.393 1.594.110
Omsatningsaktiver i alt 1.852.093 1.982.421
Aktiver i alt 87.852.093 87.840.821
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Balance 31. december

Passiver
Note 2025 2024
Egenkapital
Virksomhedskapital 27.000.000 27.000.000
Overfort resultat 8.259.298 5.968.948
Egenkapital i alt 35.259.298 32.968.948
Hensatte forpligtelser
11 Henseaettelser til udskudt skat 13.221.496 12.933.973
Hensatte forpligtelser i alt 13.221.496 12.933.973
Geaeldsforpligtelser
12 Geeld til pengeinstitutter 23.108.026 25.499.403
13 Deposita 71.420 70.957
14 Anden gaeld 12.120.000 13.000.000
Langfristede gaeldsforpligtelser i alt 35.299.446 38.570.360
Kortfristet del af langfristet gaeld 3.280.000 2.400.000
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 141.542 125.030
15 Selskabsskat 233.238 26.192
16 Anden geeld 417.073 816.318
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 4.071.853 3.367.540
Geeldsforpligtelser i alt 39.371.299 41.937.900
Passiver i alt 87.852.093 87.840.821
2 Medarbejderforhold
17 Oplysninger om dagsvaerdi
18 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
19 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
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Egenkapitalopgerelse

Virksomhedskapital Overfort resultat | alt

Egenkapital 1. januar 2024 27.000.000 4.461.654 31.461.654
Arets overfarte overskud eller underskud 0 1.507.294 1.507.294
Egenkapital 1. januar 2025 27.000.000 5.968.948 32.968.948
Arets overfarte overskud eller underskud 0 2.290.350 2.290.350
27.000.000 8.259.298 35.259.298
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Noter
1. Nettoomsatning
Erhvervsleje 5.308.659 5.233.952
Varme- og feellesregnskab 122.717 192.899
5.431.375 5.426.851
2.  Medarbejderforhold
Gennemsnitligt antal beskaeftigede medarbejdere 0 0
3. Omkostninger vedrerende investeringsejendomme
Vedligeholdelse 2.306 169.329
Selvrisiko forsikringsskade 2.993 10.000
Ej egen del af faellesomkostninger tidligere ar -27.024 0
-21.725 179.329
4.  Administrationsomkostninger
Porto og gebyrer 7.639 7.136
Revisorhonorar 81.500 116.291
Madeudgifter og forsikringer 4.462 4.795
Administrationshonorar 415.148 409.620
Bestyrelseshonorar 75.000 75.000
Rejseomkostninger 260 0
584.009 612.842
5.  Andre finansielle indtaegter
Renter, pengeinstitutter 5.366 60.522
5.366 60.522
Kartago Capital - Storkebenhavn A/S - Intern arsrapport for 2025 9



Martinsen « Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

2025 2024
@vrige finansielle omkostninger
Renter, pengeinstitutter 1.333.071 1.801.824
Renter, pantebreve 598.983 785.888
Garantiprovision 135.471 147.888
Ikke-fradragsberettigede renter 2.799 5.124
Laneomkostninger 8.622 8.622
2.078.946 2.749.346
Skat af arets resultat
Skat af arets resultat 359.238 170.192
Arets regulering af udskudt skat 287.523 256.370
646.761 426.562
Investeringsejendomme
Kostpris primo 39.925.804 39.567.404
Tilgang i arets lab 0 358.400
Kostpris ultimo 39.925.804 39.925.804
Regulering til dagsvaerdi primo 45.932.596 45.932.596
Arets regulering til dagsvaerdi 141.600 0
Regulering til dagsvaerdi ultimo 46.074.196 45.932.596
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 86.000.000 85.858.400
Andre tilgodehavender
Ejendomsselskabet Industribuen 7 ApS 4.234 0
Andre tilgodehavender 0 2.993
4.234 2.993
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Noter
31/12 2025 31/12 2024
10. Likvide beholdninger
Jyske Bank 1.573.947 1.593.394
Ringkjgbing Landbobank 446 716
1.574.393 1.594.110
11. Hensaettelser til udskudt skat
Hensaettelser til udskudt skat primo 12.933.973 12.677.603
Udskudt skat af arets resultat 287.523 256.370
13.221.496 12.933.973
12. Geeld til pengeinstitutter
Ringkjgbing Landbobank 25.600.000 28.000.000
Laneomkostninger -91.974 -100.597
25.508.026 27.899.403
Heraf forfalder inden for 1 ar -2.400.000 -2.400.000
23.108.026 25.499.403
Andel af gaeld, der forfalder efter 5 ar 13.600.000 16.000.000
13. Deposita
Deposita 71.420 70.957
71.420 70.957
14. Anden gald
Seelgerpantebrev 13.000.000 13.000.000
13.000.000 13.000.000
Heraf forfalder inden for 1 ar -880.000 0
12.120.000 13.000.000
Andel af gaeld, der forfalder efter 5 ar 9.480.000 4.740.000
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Noter

31/12 2025 31/12 2024

15. Selskabsskat
Skyldig selskabsskat primo 26.192 66.552
Betalt selskabsskat vedrgrende sidste ar -26.192 -66.552
Beregnet selskabsskat for indevaerende ar 359.238 170.192
Betalt acontoskat for indevaerende ar -126.000 -144.000
233.238 26.192

16. Anden geld
Skyldig moms 378.082 806.318
Ejendomsselskabet Industribuen 7 ApS 10.000 10.000
Skattekonto 28.991 0
417.073 816.318

17.

18.

19.

Oplysninger om dagsveerdi

Dagsvaerdi ultimo

Arets urealiserede andringer af dagsvaerdi indregnet i resultatopgerelsen

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Grunde og byg-

ninger

86.000.000

141.600

Selskabet har deponeret ejerpantebreve pa i alt 37.000 t.kr. til sikkerhed for bankgaeld.

Ejerpantebrevene giver pant i selskabets investeringsejendom.

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

Selskabet har indgaet en administrationsaftale, der kan opsiges med 12 maneders varsel til en
periodes udlgb. Naeste gang pr. 31.12.2028. De arlige omkostninger til administrationsaftalen

udger ca. 415 t.kr.
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Anvendt regnskabspraksis

Den interne arsrapport for Kartago Capital - Storkebenhavn 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

Selskabet har som fortolkningsbidrag for indregning af nettoomsaetning valgt IAS 18.

Lejeindtaegter indeholder indtaegter ved udlejning af ejendomme samt opkravede fallesomkostninger
og indregnes i resultatopggrelsen i den periode, som lejen vedrerer. Indtaegter vedrerende varmeregn-
skabet indregnes i balancen som mellemvarender med lejere.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.
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Anvendt regnskabspraksis

Omkostninger vedrarende investeringsejendomme indeholder omkostninger vedrgrende drift af ejen-
domme, reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, skatter, afgifter og andre omkostninger. Om-
kostninger vedrgrende varmeregnskabet indregnes i balancen som mellemvarende med lejere.

Vaerdiregulering af investeringsejendomme
Verdiregulering af investeringsejendomme indeholder vaerdireguleringer af ejendomme til dagsveaerdi
samt gevinst/tab ved afhandelse af ejendomme.

Finansielle indtaegter og omkostninger

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

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle selskabsskat og andring i udskudt skat, indregnes i resultatop-
garelsen 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 salges for pa balancedagen til en uaf-
haengig keber. Dagsvaerdien opgeres 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. Vaerdien reguleres
for forhold, som ikke afspejles i normalindtjeningen, f.eks. faktisk tomgang, st@rre renoveringsarbejder
o.l. Den anvendte vaerdiansattelsesmodel er uaendret i forhold til sidste regnskabsar.

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

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

Veaerdireguleringer indregnes i resultatopgerelsen under posten ”Vaerdireguleringer af investeringsejen-
domme”.
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Anvendt regnskabspraksis

Tilgodehavender

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

Der nedskrives til nettorealisationsvaerdien med henblik pa at imgdega forventede tab. Virksomheden
har valgt at anvende IAS 39 som fortolkningsgrundlag ved indregning af nedskrivning af finansielle akti-
ver, hvilket betyder, at der skal foretages nedskrivning til imgdegaelse af tab, hvor der vurderes at
vaere indtruffet en objektiv indikation pa, at et tilgodehavende eller en portefalje af tilgodehavender
er vaerdiforringet. Hvis der foreligger en objektiv indikation pa, at et individuelt tilgodehavende er
vaerdiforringet, foretages nedskrivning pa individuelt niveau.

Tilgodehavender, hvorpa der ikke foreligger en objektiv indikation pa vaerdiforringelse pa individuelt ni-
veau, vurderes pa portefaljeniveau for objektiv indikation for vaerdiforringelse. Portefgljerne baseres
primaert pa debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med selskabets og koncer-
nens kreditrisikostyringspolitik. De objektive indikatorer, som anvendes for portefgljer, er fastsat base-
ret pa historiske tabserfaringer.

Nedskrivninger opgares som forskellen mellem den regnskabsmaessige vaerdi af tilgodehavender og nu-
tidsvaerdien af de forventede pengestremme, herunder realisationsvaerdi af eventuelle modtagne sik-

kerhedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende

eller portefolje.

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 geeldsmetode 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 gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £n-
dring i udskudt skat som felge af andringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra
poster, der fgres direkte pa egenkapitalen.
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Anvendt regnskabspraksis

Geaeldsforpligtelser

Finansielle gaeldsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af af-
holdte transaktionsomkostninger. | efterfalgende perioder indregnes de finansielle forpligtelser til
amortiseret kostpris svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, sale-
des at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgarelsen over lanepe-
rioden.

Galdsforpligtelser vedrgrende investeringsejendomme males til amortiseret kostpris.

@vrige geeldsforpligtelser, som omfatter geeld til leverandgrer, tilknyttede virksomheder samt anden
gaeld, males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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