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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Ledelsespitegning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2024
for Gefion Group A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter vores opfattelse giver koncernregnska-
bet og arsregnskabet et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stil-
ling pr. 31. december 2024, af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og af koncernens penge-

stromme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2024.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, som be-
retningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhan K, den 30. juni 2025

Direktion

Thomas Faerch

Bestyrelse

Steen Hvidt Per Mikael Jensen Thomas Farch
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Den uafhzengige revisors revisionspitegning

Til kapitalejerne i Gefion Group A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Gefion Group A/S for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2024, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, og anvendt regnskabs-
praksis for savel koncernen som selskabet samt pengestramsopgerelse for koncernen. Koncernregnskabet
og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2024, af resultatet af koncernens og
selskabets aktiviteter og af koncernens pengestremme for regnskabséret 1. januar - 31. december 2024 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 ifaglge disse standarder og krav er neermere beskrevet
i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”.
Vi er uathangige af koncernen i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants' internationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere
etiske krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores @vrige etiske forpligtelser i henhold
til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og
egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende
billede 1 overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kon-

trol, som ledelsen anser nedvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vasentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens
og selskabets evne til at fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er rele-
vant; samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fort-
sat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen eller selskabet, indstille driften
eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Den uafhzengige revisors revisionspitegning

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og drsregnskabet

Vores mél er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er
uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisions-
pategning med en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hojt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti
for, at en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yder-
ligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdekke vesentlig fejlinformation, nar sadan findes.
Fejlinformationer kan opsta som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vesentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger,
som regnskabsbrugerne treeffer pd grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.

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

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

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger
som reaktion pa disse risici samt opnér revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forarsaget
af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse
af intern kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af koncernens og 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 koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisi-
onsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe bety-
delig tvivl om koncernens og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er
en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmerksom pa oplysninger her-
om i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstrekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet
frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog med-
fore, at koncernen og selskabet ikke laengere kan fortsette driften.

. Tager vi stilling til den samlede preaesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og érs-
regnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler
de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende bil-
lede heraf.
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Den uafhzengige revisors revisionspitegning

. Planleegger og udferer vi koncernrevisionen for at opnd tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis
vedragrende de finansielle oplysninger for virksomhederne eller forretningsenhederne i koncernen
som grundlag for at udforme en konklusion om koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede,
fore tilsyn med og gennemgé det udferte revisionsarbejde til brug for koncernrevisionen. Vi er
eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

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

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi ud-
trykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og érsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelses-
beretningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vesentligt inkonsistent med kon-
cernregnskabet eller arsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pd anden made synes at
indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret péd det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav.
Vi har ikke fundet vesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kebenhavn, den 30. juni 2025

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

Claus Carlsen
statsautoriseret revisor
mne23451
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Selskabsoplysninger
Selskabet Gefion Group A/S
Ostergade 1, 1
1100 Kebenhavn K
CVR-nr.: 3704 2560
Regnskabsar: 1. januar - 31. december
Bestyrelse Steen Hvidt
Per Mikael Jensen
Thomas Faerch
Direktion Thomas Faerch
Revision Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Lautrupsgade 11
2100 Kebenhavn &
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Hovedtal og negletal for koncernen

2024 2023 2022 2021 2020
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Resultatopgoerelse:
Nettoomsztning 268.261 13.624 571.670 1.897.213 1.252.981
Bruttoresultat 22.457 -27.533 72.993 295.889 33.097
Resultat af primeer drift -2.216 -63.085 35.365 256.962 -6.124
Finansielle poster, netto -74.036 -50.727 -27.392 -47.445 -22.452
Arets resultat -59.944 -73.509 5.376 131.904 -52.520
Balance:
Balancesum 499.545 659.032 627.196 931.120  2.009.595
Investeringer i materielle anlaegsaktiver 27.621 0 46 15.009 0
Egenkapital -77.495 -17.548 67.995 64.939 -63.455
Pengestromme:
Driftsaktivitet 71.678  -163.370 142.682 1.165.206  -150.038
Investeringsaktivitet 2.308 -59.379 -46 26.777 5.154
Finansieringsaktivitet -96.555 148.122  -238.653 -1.046.152 -19.102
Nogletal i %:
Bruttomargin 8.4 -202,1 12,8 15,6 2,6
Overskudsgrad (EBIT-margin) -0,8 -463,0 6,2 13,5 -0,5
Soliditetsgrad -16,5 -2,6 10,8 6,7 -3,6

Beregningen af hoved- og negletal folger i al vaesentlighed Finansforeningens anbefalinger og afviger
kun pa nogle punkter herfra.

De i hoved- og negletalsoversigten anforte negletal er beregnet séledes:

Bruttoresultat x 100
Nettoomsatning

Bruttomargin

Resultat af primeer drift (EBIT) x 100

Overskudsgrad (EBIT-margin) Neftoomsztning

Egenkapital eksklusive minoritetsinteresser ultimo x 100

Soliditetsgrad Aktiver 1 alt ultimo
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

Koncernens vasentligste aktiviteter
Koncernens hovedaktivitet har i lighed med tidligere vaeret kab og salg af samt investering i fast ejendom

eller ejendomsselskaber og dermed beslagtet virksomhed efter ledelsens sken, herunder aktiviteter inden
for udvikling af energiprojekter.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Arets nettoomsztning for koncernen udger 268.261 tkr. mod 13.624 t.kr. sidste 4r. Det ordinzre resultat

efter skat udger -59.944 tkr. mod -73.509 tkr. sidste &r. Ledelsen anser &rets resultat som
utilfredsstillende, men dog forventeligt henset til markedsforholdene.

Den vasentligste del af resultatet stammer fra en nedskrivning af vardien af projektet Radovre Port i
forbindelse med salget ultimo 2024, -47.785 t.kr.

Ligesom i 2023 har 2024 primert vaeret praeget af arbejdet med at identificere og udvikle nye projekter
samt videreudvikle den eksisterende portefolje, hvorfor ogsd de finansielle poster pavirker resultatet
negativt. Det er ledelsens forventning, at dette arbejde fortsetter i 2025 og starten af 2026, hvorefter
realiseringen af den nuvarende store pipeline af modnede udviklingsprojekter begynder

I henhold til Arsregnskabsloven indregnes indtagter fra et projekt, nir projektet szlges, og alle risici og
fordele overfores til keber. Derfor vil koncernens omstning svinge fra ar til &r athengig af
leveringsplanen for projekterne.

Udvalgte projekter 2024

Holbaek

. Holbazk er Gefion Groups sterste udviklingsprojekt og bestér af udvikling af en helt ny bydel i en
af Danmarks storste veekstbyer. Det samlede byudviklingsprojekt omfatter mere end 250.000 m2
og om mod 2.500 boliger, daginstitution, skole og supermarked mv. Helhedsplanen for projektet
er blevet godkendt, og lokalplanprocessen skrider fremad. Allerede ultimo 2025 forventes
godkendt en rammelokalplan for hele udviklingsomradet med en sterre byggeretsgivende del.

Efter regnskabsaret 2024 er der modtaget interessetilkendegivelser fra flere investorer til
projektet, hvilket understatter projektets udvikling og veerdi..

Niels Juels Gade, Kebenhavn K

. Den betingede kebsaftale pa en ca. 4.000 m2 ejendom, som skal udvikles til hotel, blev indgaet i
2023. Projektet er nu blevet udvidet med en betinget kebsaftale pad naboejendommen, som saledes
kan indga et samlet hotelprojekt pa nu ca. 5.500 m2. Vi har ultimo 2024 indgéet lejeaftale med en

hoteloperateor.
Havdrup
. I Havdrup udvikler vi et storre boligomrade. Udviklings- og lokalplansarbejdet er fortsat i 2024,

og der forventes at blive vedtaget lokalplan for ferste etape ultimo 2025. Interessen for projektet
er stor, bade fra potentielle beboere og investorer, og vi ser frem til at komme videre i processen.
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

Radovre Port

. Radovre Port-projektet, som Gefion Group har udviklet i et joint venture med Goldman Sachs,
blev solgt i slutningen af 2024. Salget var et resultat af Goldman Sachs’ globale strategi om at
realisere projekter fra egen balance. Som folge heraf var tidspunktet for salget ikke optimalt i
forhold til markedsforholdene, hvilket har medfert et vasentligt regnskabsmaessigt tab for Gefion
Group. Trods dette er vi yderst tilfredse med projektets kvalitet og stolte over at have udviklet og
gennemfort et sa stort og vellykket projekt.

Kanalgaden

. Vores forste seniorboligprojekt pa ca. 8.504 kvm, som bestar af 88 enheder, er beliggende pa
Kanalgaden i Albertslund. Projektet er ferdigopfert og 97% udlejet. Projektet blev primo 2022
solgt til en kaber med en forventet closing medio 2023, men keberen undlod overraskende at
mede op til closing. Handlen er efterfelgende havet mellem parterne og der udestar séledes et
haeveopger. Ejendommen forventes solgt i et dekningssalg medio 2024, Den misligholdte handel
er en af hovedérsagerne til nedskrivningen af ejendomsvardierne i arsrapporten.

Frederikssundsvej

. Vi har i foraret 2025 faerdigopfert, udlejet og solgt vores mikroboligprojekt pa Frederikssundsvej
til en investor. Projektet blev vel modtaget i markedet og vi ser tegn pa foreget investorinteresse
for denne type projekter.

Kanalgaden

. Dakningssalg af Kanalgade-projektet blev efter en god proces med en ny keber gennemfort i juli
2024, efter den oprindelige keber misligholdt kebsaftalen i 2023.

Gefion Energy A/S

° I samarbejde med en erfaren udvikler inden for solenergi etablerede vi i 2023 et selskab, Gefion
Energy A/S, som har fokus pé udvikling af solcelleparker. Selskabet har indgéet sine forste
aftaler om jord med henblik pa udvikling af solceller og har opstartet lokalplansproces.

Havnegade, Falster

° I andet kvartal erhvervede Gefion Group en ejendom pa Havnegade i Orehoved pé Falster. Kabet
blev primert foretaget med henblik pa etablering af et batterianleeg (BESS), da ejendommen
byder pd sarligt gunstige forhold til dette formal. I lebet af 2024 er ejendommen blevet
omdannet, og fragrossisten DLF Seeds har nu lejet nasten hele arealet. Ejendommen fungerer
altsd nu som driftsejendom mens der arbejdes videre med batteriprojektet.

Slangerup

. I andet kvartal 2024 blev projektet i Slangerup solgt til investorer, der selv vil videreudvikle og
opfore projektet. Vi er meget tilfredse med bade processen og resultatet, som har bidraget positivt
til selskabets resultat.
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

Udviklingsportefeljen

Selskabets udviklingsportefolje bestér af en rekke ejendomsprojekter under udvikling, der vurderes at
have et betydeligt fremtidigt verdipotentiale. Den bogfarte kostpris for portefoljen udger pr.
balancedagen ca. 247,5 mio. kr., hvilket afspejler anskaffelsesomkostninger og atholdte
udviklingsudgifter indtil videre.

Ledelsen har foretaget en samlet vurdering af den forventede markedsveerdi af udviklingsportefaljen
baseret pé blandt andet lokalplanstatus, projektfremskridt og markedsvilkar. P& baggrund heraf skennes
den samlede veerdi af portefeljen at udgere 550 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 forudsaetninger pa tidspunktet for regnskabsaflaeggelsen.

Den forventede udvikling

en vanskelige periode med hgj usikkerhed pa markedet for fast ejendom og projektudvikling er fortsat i
hele 2024 og har medfort, at flere projekter er blevet forsinkede og markedet er fortsat vanskeligt at
navigere i.

De usikre markedsforhold har ogsa trukket spor ind i 2025, men vi begynder nu at se klare tegn pa
bedring og en gradvis styrkelse af markedet. Gefion Group fastholder sin langsigtede strategi om at
udvikle boliger og hoteller, og vi har et skarpt fokus pé at opbygge og udvide en robust og fremtidssikret
projektpipeline. Vi forventer et resultat i 2025 pa mellem -20 mio. kr. og 0 kr.

Vores pipeline omfatter projekter med forventet faerdiggarelse fra 2026 og frem, hvor vi igen forventer
overskud.

Finansiering og likviditet

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

Vores obligationsramme pa kr. 500 mio. var ultimo 2024 udnyttet med ca. kr. 375 mio., hvoraf koncernen
pa tidspunktet for afleeggelsen af arsrapporten rader over ca. 60 mio. i egne obligationer. Obligationen
lgber til november 2027. Sterstedelen af vores renter oprulles og betales ved obligationens udleb. Vores
likviditet belastes sdledes ikke vasentligt af rentebetalinger pa obligationerne.

Usikkerhed ved indregning eller miling

Pé grund af vores virksomheds karakter er der usikkerheder pa forskellige omrader.

Gefion Group A/S - Arsrapport for 2024 9

Penneo dokumentnagle: O1IKY-O9MAP-TI9AJ-L8U3Z-XKDN4-63V5D



Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

Alle projekter er underlagt tilbagevendende budgetgennemgange for at vurdere behovet for potenticlle
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 belab for feerdiggerelsesomkostninger.

Det indregnede skatteaktiv bestir primert af udskudt skat vedrerende skattemaessige underskud til
fremforsel. Ledelsen foretager sken over den fremtidige indtjening i forbindelse med vurderingen af om
og hvornér udskudte skatteaktiver vil blive udnyttet. Ledelsen har udarbejdet en plan for udnyttelse af det
indregnede skatteaktiv. Det indregnede skatteaktiv forventes udnyttet inden for de kommende 5 ar.

Egne kapitalandele

Selskabets beholdning af egne aktier udger 12.500 stk. a 1 kr., hvilket svarer til 1,25 % af
selskabskapitalen. I arets lgb er der erhvervet 10.000 stk. egne aktier af 1 kr. Kgbssummen udger 10.000
kr. Desuden er der solgt 7.500 stk. egne aktioner & 1 kr. Kebesummen udger 7.500 kr. Erhvervelsen af
egne kapitalandele er sket i forbindelse med sikring af attraktiv medarbejderstab herunder fastholdelse og
med henblik pd at fremtidssikre virksomheden. Arets beveagelser er direkte relateret til udskiftning i
partnerkredsen.

Finansielle risici og brug af finansielle instrumenter

Sterstedelen af vores aktuelle geld er eksponeret overfor endringer i de sterre renteindeks (f.eks. CIBOR
/ EURIBOR / STIBOR).

Vi valutaafdaekker ikke vores geld 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
Gefion Group er udsat for kommercielle risici forbundet med ejendomsudvikling. De mest
betydningsfulde specifikke risici relaterer sig til:

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

. Tilgengelighed af finansiering til gennemforelse af projekter.

. Valutarisici relateret til geeld i SEK og EUR.

. Kabere er ikke i stand til at opfylde deres kontraktlige forpligtelser.

. Risiko for, at entreprengrer gar konkurs og forarsager forsinkelser i udviklingsprojekterne.

. Risiko for omkostningsoverskridelser i projekter.

° Cykliske tendenser pd ejendomsmarkedet sdsom stigende afkast i ejendomsvurderinger, hvilket

resulterer i lavere salgspriser.

Begivenheder efter regnskabsarets udleb

Markedsforholdene er forbedret i forste halvdel af 2025, og vi har haft stort fokus pa at opsege nye
projektmuligheder. I den forbindelse har vi indgdet aftaler vedr. flere interessante projekter i
kebenhavnsomradet. Samtidig med dette, har vi fortsat arbejdet med myndighedsdialog og -godkendelser
pa de evrige projekter.
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

Koncernen rader pa tidspunktet for aflaeggelsen af arsrapporten over ca. kr. 60 mio. egne obligationer,
som kan salges i markedet som likviditetsbuffer efter behov. Vi arbejder med at bersnotere obligationen
i labet af 2025 for at sikre en bedre omsattelighed.

Vi har i ferste halvéar af 2025 solgt 2 udviklingsprojekter til investorer, som selv vil opfare projekterne.
Projekterne blev solgt med en fin udviklingsavance.

Ligeledes er projektet p& Frederikssundsvej blevet feerdigopfert og afleveret i foraret 2025 til en investor.
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Koncern Modervirksomhed
2024 2023 2024 2023
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
2 Nettoomsetning 268.261 13.624 41.452 43.655
4  Andre driftsindtegter 17.000 0 0 0
Omkostninger til rdvarer og
hjelpematerialer -266.151 -11.334 0 0
Andre eksterne
omkostninger -17.432 -15.002 -9.457 -7.029
Verdiregulering af
investeringsejendomme 20.779 -14.821 0 0
Bruttoresultat 22.457 -27.533 31.995 36.626
3 Personaleomkostninger -23.569 -35.499 -23.569 -35.500
Af- og nedskrivninger af
materielle anlaegsaktiver 0 -53 0 -53
Andre driftsomkostninger -1.104 0 0 0
Driftsresultat -2.216 -63.085 8.426 1.073
Resultat af kapitalandele i
tilknyttede virksomheder 0 0 -10.000 29.760
Tab pa kapitalinteresse -47.785 0 0 0
Andre finansielle indtaegter
fra tilknyttede
virksomheder 0 0 11.527 11.059
Andre finansielle indtegter 52.956 6.074 3.259 107
5 Ovrige finansielle
omkostninger -79.207 -56.801 -3.393 -6.032
Resultat for skat -76.252 -113.812 9.819 35.967
Skat af arets resultat 16.308 40.303 -4.395 -2.619
6 Arets resultat -59.944 -73.509 5.424 33.348
Koncernens resultat
fordeler sig séledes:
Aktionarer i Gefion Group
A/S -65.017 -73.154
Minoritetsinteresser 5.073 -355
-59.944 -73.509
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Aktiver
Koncern Modervirksomhed
2024 2023 2024 2023
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Anlzgsaktiver
8 Investeringsejendomme 48.400 25.525 0 0
Materielle anlegsaktiver i
alt 48.400 25.525 0 0
10 Kapitalandele i tilknyttede
virksomheder 0 0 60.430 60.430
11 Kapitalinteresse 0 71.255 0 0
12 Andre verdipapirer og
kapitalandele 20 20 0 0
13 Deposita 371 367 371 367
Finansielle anlaegsaktiver i
alt 391 71.642 60.801 60.797
Anlzgsaktiver i alt 48.791 97.167 60.801 60.797
Omsatningsaktiver
14 Varer under fremstilling 247.527 374.093
Varebeholdninger i alt 247.527 374.093
Tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser 54 1.701 54 1.634
Tilgodehavender hos
tilknyttede virksomheder 0 0 64.418 44,727
15 Udskudte skatteaktiver 64.970 48.662 781 649
Tilgodehavende
selskabsskat 0 0 0 10
16 Andre tilgodehavender 65.657 23.825 101 121
17 Periodeafgraensningsposter 385 0 158 467
Tilgodehavender i alt 131.066 74.188 65.512 47.608
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Balance 31. december

Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Aktiver
Koncern Modervirksomhed

2024 2023 2024 2023
Note t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Andre veerdipapirer og
kapitalandele 41.974 60.828 0
Verdipapirer i alt 41.974 60.828 0
18 Likvide beholdninger 30.187 52.756 2.620 23.286
Omsatningsaktiver i alt 450.754 561.865 68.132 70.894
Aktiver i alt 499.545 659.032 128.933 131.691
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Passiver
Koncern Modervirksomhed
2024 2023 2024 2023
% t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital
Virksomhedskapital 1.000 1.000 1.000 1.000
Overfort resultat -83.278 -18.258 108.778 103.357
Egenkapital for
minoritetsinteresser -82.278 -17.258 109.778 104.357
Minoritetsinteresser 4.783 -290 0 0
Egenkapital i alt -77.495 -17.548 109.778 104.357
Hensatte forpligtelser
19 Andre hensatte forpligtelser 0 8.614 0 0
Hensatte forpligtelser i alt 0 8.614 0 0
Gzldsforpligtelser
Geld til realkreditinstitutter 0 4.368 0 0
Geld, der er optaget ved
udstedelse af obligationer 336.434 248.747 0 0
Geld til andre
kreditinstitutter 160.429 384.835 0 0
20 Langfristede
gaeldsforpligtelser i alt 496.863 637.950 0 0
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Passiver
Koncern Modervirksomhed
2024 2023 2024 2023
Note tkr. tkr. tkr. tkr.
20 Kortfristet del af langfristet
geeld 0 500 0 0
Geld til pengeinstitutter 0 0 0 24
Leverandgrer af varer og
tjenesteydelser 3.946 7.227 726 619
Geeld til tilknyttede
virksomheder 0 0 10.816 20.508
Skyldig selskabsskat til
tilknyttede virksomheder 0 0 4.528 2.709
Anden geeld 76.231 22.289 3.085 3.474
Kortfristede
gaeldsforpligtelser i alt 80.177 30.016 19.155 27.334
Gealdsforpligtelser i alt 577.040 667.966 19.155 27.334
Passiver i alt 499.545 659.032 128.933 131.691
1 Efterfolgende begivenheder
21 Oplysninger om dagsveerdi
22 Pantsztninger og sikkerhedsstillelser
23 Eventualposter
24 Neartstiaende parter
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Egenkapitalopgerelse for koncernen

Virksomhedska- Overfort resul- Minoritetsinte-

pital tat resser I alt

tkr. tkr. t.kr. tkr.

Egenkapital 1. januar 2024 1.000 -18.258 -290 -17.548
Arets overforte overskud eller

underskud 0 -65.017 5.073 -59.944

Keb/salg af egne aktier -3 0 -3

1.000 -83.278 4.783 -77.495
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Egenkapitalopgerelse for modervirksomheden

Virksomhedska- Overfort resul-

pital tat 1 alt

tkr. t.kr. tkr.

Egenkapital 1. januar 2024 1.000 103.357 104.357
Arets overforte overskud eller underskud 0 5.424 5.424
Keb/salg af egne aktier 0 -3 -3
1.000 108.778 109.778
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Pengestremsopgeorelse 1. januar - 31. december

Koncern
2024 2023
Note t.kr. t.kr.
Resultat af primeer drift -59.944 -73.509
25 Reguleringer 21.216 -26.787
26 Andring i driftskapital 136.657 -14.153
Pengestremme fra drift for finansielle poster 97.929 -114.449
Renteindbetalinger og lignende 52.956 6.074
Renteudbetalinger og lignende -79.207 -51.383
Betalt selskabsskat 0 -3.612
Pengestromme fra driftsaktivitet 71.678 -163.370
Keb af materielle anlaegsaktiver -27.621 0
Salg af materielle anleegsaktiver 7.360 0
Keb/salg af vaerdipapirer 22.569 -59.379
Pengestromme fra investeringsaktivitet 2.308 -59.379
Optagelse af geld 87.687 160.450
Afdrag pa geeld -184.239 -318
Kab af egne aktier -3 -10
Betalt udbytte 0 -12.000
Pengestremme fra finansieringsaktivitet -96.555 148.122
ZEndring i likvider -22.569 -74.627
Likvider 1. januar 2024 52.756 127.383
Likvider 31. december 2024 30.187 52.756
Likvider
Likvide beholdninger 30.187 52.756
Likvider 31. december 2024 30.187 52.756
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Noter

1 Efterfolgende begivenheder
Markedsforholdene er forbedret i forste halvdel af 2025, og vi har haft stort fokus pa at opsege nye
projektmuligheder. 1 den forbindelse har vi indgéet aftaler vedr. flere interessante projekter i
kebenhavnsomradet. Samtidig med dette, har vi fortsat arbejdet med myndighedsdialog og -
godkendelser pa de gvrige projekter..

Koncernen rader pa tidspunktet for afleggelsen af arsrapporten over ca. kr. 60 mio. egne
obligationer, som kan salges i markedet som likviditetsbuffer efter behov. VI arbejder med at
barsnotere obligationen i lebet af 2025 for at sikre en bedre omsettelighed.

Vi har i forste halvar af 2025 solgt 2 udviklingsprojekter til investorer, som selv vil opfere
projekterne. Projekterne blev solgt med en fin udviklingsavance.

Ligeledes er projektet pa Frederikssundsvej blevet faeerdigopfert og afleveret i foraret 2025 til en
investor.

Koncern Modervirksomhed
2024 2023 2024 2023
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
2.  Nettoomsztning
Salg af projekter 257.539 0 0 0
Leje indtaegter 7.577 11.365 0 0
Management fees 3.145 2.259 41.452 43.655
Total omszetning fordelt
pé aktivitet 268.261 13.624 41.452 43.655
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Noter

Koncern Modervirksomhed
2024 2023 2024 2023
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
3.  Personaleomkostninger
Lenninger og gager 18.808 26.378 18.808 26.378
Pensioner 4215 8.524 4.215 8.524
Andre omkostninger til
social sikring 37 183 37 54
Personaleomkostninger i
ovrigt 509 414 509 544
23.569 35.499 23.569 35.500
Direktion og bestyrelse 7.148 7.085 183 0
Gennemsnitligt antal
beskaeftigede medarbejdere 16 24 16 24

4.  Andre driftsindtegter

Selskabet har i regnskabsperioden indgéet et forlig vedrerende betingelserne i en tidligere indgaet

aftale om keb af et nu atheendet ejendomsprojekt.

Forliget omfatter en endelig afklaring af parternes gkonomiske forpligtelser og rettigheder i relation

til projektet og er indgéet uden anerkendelse af ansvar. Det gkonomiske resultat af forliget er

indregnet i regnskabet for perioden.
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Noter

Modervirksomhed
2024 2023
t.kr. t.kr.
Ovrige finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger, tilknyttede virksomheder 3.393 5.941
Andre finansielle omkostninger 0 91
3.393 6.032
Modervirksomhed
2024 2023
tkr. t.kr.
Forslag til resultatdisponering
Ekstraordinaert udbytte vedtaget i regnskabsaret 0 12.000
Overfores til overfort resultat 5.424 21.348
Disponeret i alt 5.424 33.348
Koncern Modervirksomhed
31/12 2024 31/12 2023 31/12 2024 31/12 2023
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Andre anlzeg,
driftsmateriel og inventar
Kostpris 1. januar 2024 148 148 148 148
Kostpris 31. december
2024 148 148 148 148
Af- og nedskrivninger 1.
januar 2024 -148 -137 -148 -137
Arets afskrivninger 0 -11 0 -11
Af- og nedskrivninger 31.
december 2024 -148 -148 -148 -148
Regnskabsmaessig verdi
31. december 2024 0 0 0 0
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Noter

Koncern
31/12 2024 31/12 2023
t.kr. t.kr.
8. Investeringsejendomme

Kostpris 1. januar 2024 23.475 23.475
Tilgang i érets lab 27.621 0
Afgang i arets lob -23.475 0
Kostpris 31. december 2024 27.621 23.475
Regulering til dagsvaerdi 1. januar 2024 2.050 16.871
Arets regulering til dagsvardi 20.779 -14.821
Regulering til dagsvaerdi, atheendede aktiver -2.050 0
Regulering til dagsveerdi 31. december 2024 20.779 2.050
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2024 48.400 25.525

Koncernens investeringsejendomme bestér af erhvervsejendomme pa i alt 15.903 m2, Batteripark
pa 7.500 ampere og en samlet grund pa 57.311 m2 beliggende i Norre Alslev.

Investeringsejendommene er, jf. beskrivelsen af anvendt regnskabspraksis, malt til dagsverdi
(niveau 3 i dagsverdihierarkiet) veerdiansat til dagsveerdi pr. 31. december 2024 i henhold til
vurderingsrapport foretaget af valuarfirmaet Colliers, den 18. oktober 2024. Ejendommens
dagsveerdi som udlejningsejendom udger ifelge valuarrapporten 48,4 mio. kr. baseret pd en
afkastbaset-model.

Ved fastsattelsen af markedsvaerdien (bogfert vaerdi) er felgende afkastprocenter lagt til grund:

Diskonteringsfaktor, Erhverv (%) 11
Diskonteringsfaktor, Batteripark (%) 10
Folsomhedsanalyse:

Dagsvardien af investeringsejendommene udger 48.400 tkr. pr. 31. december 2024. Den
opgjorte dagsvaerdi er et skon pé basis af tilgengelige oplysninger og aktuelle forventninger til
fremtiden.  Valuarrapportens  felsomhedsberegning viser, at ved en stigning i
diskonteringsfaktoren pé 0,25 %point pr. ejendom vil dagsverdien falde med 1.065 t.kr.
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Noter
Koncern Modervirksomhed
31/12 2024 31/12 2023 31/12 2024 31/12 2023
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
9. Indretning af lejede
lokaler
Kostpris 1. januar 2024 2.667 2.667 2.667 2.667
Kostpris 31. december
2024 2.667 2.667 2.667 2.667
Af- og nedskrivninger 1.
januar 2024 -2.667 -2.626 -2.667 -2.626
Arets afskrivninger 0 -41 0 -41
Af- og nedskrivninger 31.
december 2024 -2.667 -2.667 -2.667 -2.667
Regnskabsmzessig veerdi
31. december 2024 0 0 0 0
Modervirksomhed
31/12 2024 31/12 2023
t.kr. t.kr.
10. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 2024 60.430 60.480
Afgang i érets lab 0 -50
Kostpris 31. december 2024 60.430 60.430
Regnskabsmeaessig veerdi 31. december 2024 60.430 60.430
Hovedtallene for virksomhederne ifelge de seneste godkendte arsrapporter
Ejerandel
Gefion Group Holdco ApS, Kebenhavn 100 %
Holdingselskabet af 17.07.2018, Kgbenhavn 100 %
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Noter
Koncern
31/12 2024 31/12 2023
t.kr. t.kr.
11. Kapitalinteresse
Kostpris 1. januar 2024 71.255 71.255
Afgang i érets lab -71.255 0
Kostpris 31. december 2024 0 71.255
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2024 0 71.255
Koncern
31/12 2024 31/12 2023
t.kr. t.kr.
12. Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Kostpris 1. januar 2024 20 20
Kostpris 31. december 2024 20 20
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2024 20 20
Koncern Modervirksomhed
31/12 2024 31/12 2023 31/12 2024 31/12 2023
t.kr. t.kr. tkr. t.kr.
13. Deposita
Kostpris 1. januar 2024 367 324 371 367
Tilgang i érets lab 4 43 0 0
Kostpris 31. december
2024 371 367 371 367
Regnskabsmaessig verdi
31. december 2024 371 367 371 367
14. Varer under fremstilling

Varebeholdninger inkluderer aktiverede renteudgifter og finansieringsomkostninger pa t.kr. 6.677

(2023: tkr. 5.120)
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Noter
Koncern

31/12 2024 31/12 2023
t.kr. t.kr.

15. Udskudte skatteaktiver
Udskudte skatteaktiver 1. januar 2024 48.662 5.483
Udskudt skat af arets resultat 16.308 40.303
Regulering 0 2.876
64.970 48.662

16.

17.

18.

Udskudt skat relaterer sig primert til varebeholdninger samt skattemaessige underskud til fremfor-
sel.

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 éar.

Andre tilgodehavender

Koncern har optaget et tilgodehavende pd DKK 41.250.000 som felge af en keber, der har
misligholdt en aftalt handel. Som folge af misligholdelsen er keberen og dets moderselskab efter
koncernens opfattelse forpligtet til at betale erstatning til koncernen.

Ledelsen har, i samrdd med koncernens juridiske radgivere, vurderet, at kravet er berettiget, og at
det forventes, at belgbet vil tilgé selskabet. Tilgodehavendet er derfor indregnet i arsregnskabet.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgransningsposter bestar af forudbetalte omkostninger.

Likvide beholdninger

I kontanter indgér ca. 24.837 tkr., hvor brugen er begrenset til specifikke formal, sdsom
rentebetalinger, projektudvikling eller byggeri eller stillet som sikkerhed. (2023: 12.700 t.kr.).
Ligeledes er koncernens vardipapirbeholdning omfattet af deponeringskrav.
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Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Noter
Koncern

31/12 2024 31/12 2023
t.kr. t.kr.

19. Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser 1. januar 2024 8.614 0
Arets @ndring i andre hensatte forpligtelser -8.614 8.614
0 8.614

20.

21.

22.

Hensatte forpligtelser bestod af meromkostninger relateret til solgte ejendomsudviklingsprojekter

samt forventede hensatte tab pa igangvarende projeker.

Gzldsforpligtelser
Kortfristet Langfristet
Geald i alt del af lang- gaeld Restgaeld
31/12 2024 fristet gzeld 31/12 2024 efter 5 ar
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Koncern
Geld, der er optaget ved
udstedelse af obligationer 336.434 0 336.434 0
Geld til andre
kreditinstitutter 160.429 0 160.429 0
496.863 0 496.863 0
Oplysninger om dagsveerdi
Koncern
Andre
bersnoterede
veerdipapirer
t.kr.
Dagsverdi 31. december 2024 41.750
Arets urealiserede @ndringer af dagsvardi indregnet i resultatopgerelsen -2.442

Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geld, er der givet pant i varebeholdninger og investeringsejendomme, hvis

regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2024 udger 295.927 t.kr. i koncernen.

Moderselskabet har udstedt garantier eller kaution for datterselskabers obligationsgeeld og geld til

andre kreditinstitutter.
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Noter

23.

Eventualposter
Kontraktlige forpligtelser og eventualforpligtelser
Leasingforpligtelser:

Koncernen har indgéet lejeforpligtelser. Disse har en forventet labetid pa op til 3 maneder, og den
samlede arlige leje udger ca. 1.396 t.kr.

Andre kontraktlige forpligtelser:

Som en del af sin forretningsmeessige karakter er koncernen naturligvis part i forskellige tvister,
rets- og voldgiftssager mod entreprengrer, kebere og salgere af projekter, ejendomme og
virksomheder.

I alle tilfeelde vurderes det, i hvilket omfang sagerne kan medfere forpligtelser for koncernen og
sandsynligheden deraf. Sagerne forventes ikke at have en vasentlig negativ indvirkning pa
gruppen ud over det, der allerede har er indregnet i regnskabet. Resultatet kan vere vanskeligt at
vurdere, og resultatet kan i sagens natur, adskille sig fra gruppens vurdering.

Koncernen har datterselskaber, der er fuldt ansvarlige deltagere i kommanditselskaber, og hefter
for forpligtelser i de pageeldende selskaber.

Sambeskatning

Selskabet er administrationsselskab i den nationale sambeskatning og hefter ubegraenset og solida-
risk med de ovrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.

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

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

24,

Nertstiende parter

Transaktioner

I arsrapporten oplyses kun transaktioner med nertstiende parter, som ikke har veret pa
armslengdevilkar. Der var ingen sddanne transaktioner gennemfort i lobet af regnskabsaret.
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Noter
Datterselskaber
Selskab Hjemsted Selskabsform  Ejerskab i
%
Holdingselskabet af 17.07.2018 ApS Kebenhavn ApS 100,00
Amager Strandvej 60-64/Ved Amagerbanen 37 ApS Kebenhavn ApS 100,00
Fjorden Ejendomme ApS Kebenhavn ApS 66,67
Gefion Energy A/S Kebenhavn A/S 50,01
Gefion Power Storage K/S Kebenhavn K/S 100,00
Gefion Group Holdco ApS Kebenhavn ApS 100,00
Gefion Group Holdco III A/S Kebenhavn A/S 100,00
GG Billund Hovedgade Holding ApS Kebenhavn ApS 50,10
GG Billund Hovedgade P/S Kebenhavn P/S 50,10
GG Development 22 ApS Kebenhavn ApS 50,10
GG Development 8 ApS Kebenhavn ApS 100,00
GG Engvej 155 Holdco ApS Kebenhavn ApS 100,00
GG Engvej 155 Holding 1 ApS Kebenhavn ApS 100,00
GG Engvej 155 Holding ApS Kebenhavn ApS 100,00
GG Frederikssundsvej 100 Holding K/S Kebenhavn K/S 75,00
GG Frederikssundsvej 100 K/S Kebenhavn K/S 75,00
GG Havnegade K/S Kebenhavn K/S 100,00
GG Horneby Holding A/S Kebenhavn A/S 100,00
GG Horneby P/S Kebenhavn P/S 100,00
GG General Partner ApS Kebenhavn ApS 100,00
GG KBV P/S Kabenhavn P/S 100,00
GG Kege K/S Kebenhavn K/S 100,00
GG MBVH A/S Kebenhavn A/S 100,00
GG Niels Juels Gade K/S Kabenhavn K/S 100,00
GG Sauntevej K/S Kebenhavn K/S 100,00
HKP 1A Holding ApS Kebenhavn ApS 100,00
K/S GG Hillered Posthus Kebenhavn ApS 100,00
K/S GG Karlslunde Landsby Kebenhavn K/S 100,00
K/S GG Ornesaedevej Havdrup Kebenhavn K/S 67,67
K/S GG Osted Kebenhavn K/S 66,67
K/S GG Slangerup Kebenhavn K/S 60,00
Kalundborgvej Holbaek K/S Kebenhavn K/S 100,00
Kanalgaden 3 ApS Kebenhavn ApS 100,00
Kanalgaden 3 Holding 1 ApS Kebenhavn ApS 100,00
Kanalgaden 3 Holding ApS Kebenhavn ApS 100,00
Kanalgaden Byg ApS Kebenhavn ApS 100,00
Klostergardsvej ApS Kebenhavn ApS 66,67
Komplementar Kalundborgvej ApS Kebenhavn ApS 100,00
Kompl. GG Billund Hovedgade ApS Kebenhavn ApS 50,10
Komplementarselskabet Gefion Power Storage ApS Kebenhavn ApS 100,00
Komplementarselskabet GG Frederikssundsvej 100 ApS Kebenhavn ApS 75,00
Komplementarselskabet GG Frederikssundsvej 100 Holding ~ Kebenhavn ApS 75,00
ApS
Komplementarselskabet GG Havnegade ApS Kebenhavn ApS 100,00
Komplementarselskabet GG Hillerad Posthus ApS Kebenhavn ApS 100,00
Komplementarselskabet GG Horneby ApS Kebenhavn ApS 100,00
Komplementarselskabet GG Karlslunde Landsby ApS Kebenhavn ApS 100,00
Komplementarselskabet GG KBV ApS Kebenhavn ApS 100,00
Komplementarselskabet GG Kage ApS Kebenhavn ApS 100,00
Komplementarselskabet GG Niels Juels Gade ApS Kebenhavn ApS 100,00
Komplementarselskabet GG Urnesadevej A/S Kebenhavn A/S 100,00
Komplementarselskabet GG Osted ApS Kebenhavn ApS 100,00
Komplementarselskabet GG Slangerup ApS Kebenhavn ApS 60,00
MBVH Holding ApS Kebenhavn ApS 100,00
Redovre Port Holdco ApS Kebenhavn ApS 100,00
Radovre Port Holding ApS Kebenhavn ApS 100,00
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Noter
Koncern
2024 2023
tkr. t.kr.
25. Reguleringer
Tab ved athandelse af anleegsaktiver 1.104 0
Tab pa kapitalinteresse 47.785 0
Skat af arets resultat -16.308 -41.608
Tilbageforsel af hensettelse mv. 9.414 0
Verdiregulering af investeringsejendomme -20.779 14.821
21.216 -26.787
26. Andring i driftskapital
Andring i1 varebeholdninger 126.566 -86.564
Andring i tilgodehavender -40.570 34.285
Zndring i leverandergeld og anden geeld 50.661 38.126
136.657 -14.153
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Gefion Group A/S er aflagt i overensstemmelse med 4rsregnskabslovens bestemmelser
for en mellemstor klasse C-virksomhed.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og aflagges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vardiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefersler som folge af endrede
regnskabsmaessige skon af beleb, der tidligere har veret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i1 balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde koncer-
nen, og aktivets vaerdi kan maéles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragé kon-
cernen, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende 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 méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten aflegges, og som vedrerer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pé betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en fi-
nansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes vardiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen i en dagsverdireserve.

Tilgodehavender, geld og andre monetaere poster i fremmed valuta, omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pé tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldsfor-
pligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgerelsen under finansielle
indteegter og omkostninger.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Gefion Group A/S samt tilknyttede virksomheder,
hvori Gefion Group A/S direkte eller indirekte besidder mere end 50 % af stemmerettighederne eller pa
anden made har bestemmende indflydelse.
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Anvendt regnskabspraksis

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af moderselskabets og de tilknyttede virksomhe-
ders arsregnskaber ved sammenleagning af ensartede regnskabsposter opgjort efter koncernens regnskabs-
praksis.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af de tilknyttede virk-
somheders dagsverdi af nettoaktiver og forpligtelser pa det tidspunkt, hvor der opnas kontrol.

I koncernregnskabet indregnes tilknyttede virksomheders regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes
andel af arets resultat og af egenkapitalen i tilknyttede virksomheder, der ikke ejes 100%, indgér i kon-
cernens resultat og egenkapital, men prasenteres separat.

Kb og salg af minoritetsinteresser under fortsat bestemmende indflydelse indregnes direkte pa egenkapi-
talen som en transaktion mellem kapitalejere.

Koncernens aktiviteter i driftsfaellesskaber indregnes i koncernregnskabet linje for linje.

Virksomhedssammenslutninger

Virksomhedssammenleegninger (bogfort-veerdi metoden)

Ved koncerninterne virksomhedssammenlagninger anvendes bogfort-vaerdi metoden. Herved sammen-
leegges de to virksomheder til bogferte verdier, og der identificeres ikke forskelsbelgb. Eventuelle veder-
lag, som overstiger den bogferte veerdi i den overtagne virksomhed, indregnes direkte pa egenkapitalen.

Bogfort-veerdi metoden gennemfores pr. overtagelsesdagen, og der tilrettes ikke sammenligningstal.

Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser udger en andel af koncernens samlede egenkapital. Arets resultat fordeles i resultat-
disponeringen pa den del, som kan henferes til minoriteterne og den del, som kan henferes til modervirk-
somhedens kapitalejere.

Resultatopgerelsen

Nettoomszetning

Salgsmetoden anvendes til at indregne indtegter pd solgte projekter. Fortjeneste indregnes saledes, nar
projektet er solgt, byggeriet afsluttet og alle vasentlige elementer i1 salgsaftalen opfyldt, herunder
levering og risikoovergang til keber.

Hvor koncernen forestar udvikling, udlejning og byggeledelse mv. pa vegne af investorer og modtager
honorarindteegter for séddanne ydelser, indtegtsfores management indtegterne lgbende i takt med
leveringen af ydelser.
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Anvendt regnskabspraksis

Hvor et solgt projekt bestar af flere rateleverancer, der kan adskilles, og den ekonomiske effekt kan
vurderes serskilt og males pélideligt for hver leverance, indregnes fortjenesten pd den enkelte
rateleverance, nar alle vasentlige elementer i aftalen er opfyldt.

Nettoomsatning ved salg af ydelser indregnes 1 resultatopgerelsen ved levering til keber.
Nettoomsetning indregnes efter fradrag af moms, afgifter og salgsrabatter og maéles til dagsverdi af det
fastsatte vederlag.

Lejeindtegter pa faerdiggjorte projekter og investeringsejendomme periodiseres og indregnes i
overensstemmelse med de indgéede lejeaftaler.

Vareforbrug

Vareforbrug omfatter omkostninger til kab af ravarer og hjelpematerialer med fradrag af rabatter samt
arets forskydning i varebeholdninger.

Projektomkostninger bestar af alle omkostninger i forbindelse med projekter, der er atholdt for at
generere arets omsatning og omfatter direkte projektomkostninger samt renter i byggeperioden og
indirekte omkostninger, fastsat i procent af personaleomkostninger mv.

Herudover omfatter denne post eventuelle nedskrivninger pé igangverende eller afsluttede projekter samt
omkostningsforing af projektudviklingsomkostninger i det omfang, de pageldende projekter ikke
forventes realiseret.

Andre driftsindtegter

Andre driftsindtaegter omfatter indtegter af sekunder karakter set i forhold til virksomhedens primaere
aktiviteter.

Andre eksterne omkostninger

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

Vardiregulering af investeringsejendomme

Veardiregulering af investeringsejendomme indeholder verdireguleringer af ejendomme til dagsvaerdi
samt gevinst/tab ved afhendelse af ejendomme.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostnin-
ger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre driftsomkostninger

Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekunder karakter i forhold til virksomhedens
hovedaktiviteter, herunder tab ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresse

Udbytte fra kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresse indtaegtsfores i det regnskabsar,
hvor udbyttet deklareres.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrarer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved fi-
nansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og kurstab vedrerende veerdipapirer, geld og
transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleeg og godtge-
relser under acontoskatteordningen mv.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestér af &rets aktuelle selskabsskat og @&ndring 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.

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning med tilknyttede virksomheder. Sel-
skabet er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som folge heraf alle betalinger af sel-
skabsskat med skattemyndighederne.

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

Investeringsejendomme

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

Efter forste indregning males investeringsejendomme til dagsverdi, der svarer til det belgb, hvortil den
enkelte ejendom pé balancedagen kan salges til en uathengig kaber.

Dagsvardien opgeres ved at anvende den afkastbaserede model som den beregnede kapitalverdi af
forventede pengestromme fra hver ejendom. Beregningen er baseret pa budgetteret nettoindtjening for
det naeste ar, der er justeret til normal indtjening, og ved brug af et afkastkrav, der afspejler aktuelle
markedsafkast for tilsvarende ejendomme. Veardien korrigeres for faktorer, der ikke afspejles i normal
indtjening, f.eks. faktisk tomgang, sterre ombygninger mv.
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Anvendt regnskabspraksis

Investeringsejendomme har som e@vrige materielle anlaegsaktiver, bortset fra grunde, en begraenset leve-
tid. Den verdiforringelse, der finder sted, efterhanden som en investeringsejendom foreldes, afspejles i
investeringsejendommens lgbende maling til dagsverdi. Der foretages derfor ikke systematiske afskriv-
ninger over investeringsejendommens brugstid.

Verdireguleringer indregnes i resultatopgerelsen under posten “veardireguleringer af ejendomme”.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresse

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresse indregnes og males til kostpris. Er genind-
vindingsverdien lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere veaerdi.

Andre veerdipapirer og kapitalandele

Andre verdipapirer, som ikke er bersnoterede, males til kostpris. Der foretages nedskrivning til genind-
vindingsverdien, safremt denne er lavere end den regnskabsmaessige verdi.

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 og kapitalinteresse vurderes arligt for indikationer pa vardiforringelse 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 nettopengestromme ved salg af aktivet eller ak-
tivgruppen efter endt brugstid.

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

Varebeholdninger

Varebeholdninger méles til kostpris efter FIFO-metoden. Er nettorealisationsvardien af varebeholdnin-
ger lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere veerdi.

Varer under fremstilling bestar af ejendomsprojekter.
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Anvendt regnskabspraksis

Projektportefoljen indregnes pa baggrund af de direkte omkostninger, der kan henfores til projekterne,
herunder renter i projektperioden. Hvor det skennes nedvendigt, er projekterne nedskrevet til en lavere
veerdi, og de aktiverede beleb testes labende for vardiforringelse for at sikre, at aktiverne nedskrives i
det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi overstiger den skennede nettorealisationsvaerdi.

Tilgodehavender

Tilgodehavender maéles til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter atholdte omkostninger vedrerende
efterfolgende regnskabsar.

Verdipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under omsa®tningsaktiver, bestér af barsnoterede aktier
og obligationer, der males til dagsverdi pa balancedagen. Ikke-bersnoterede kapitalandele males til kost-
pris. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, safremt denne er lavere end den regnskabs-
maessige verdi.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Selskabsskat

Gefion Group A/S hefter som administrationsselskab for dattervirksomhedernes selskabsskatter over for
skattemyndighederne.

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 vedrerende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgér i acontoskatte-
ordningen.

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

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

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevardien 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 i1 udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventu-
elle udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi.

Hensatte forpligtelser

Ovrige hensattelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser, retuteringer, tab pa
igangverende kontraktarbejde, besluttede og offentliggjorte omstruktureringer mv.

Andre hensatte forpligtelser indregnes og maéles som det bedste sken over de omkostninger, der er
nedvendige for at indfri forpligtelserne pé balancedagen. Hensatte forpligtelser, der skennes at forfalde
mere end et ar efter balancedagen, méles til tilbagediskonteret verdi.

Garantiforpligtelser omfatter tilsagn om at athjeelpe mangler og mangler inden for garantiperioden

Nér det er sandsynligt, at de samlede omkostninger vil overstige de samlede indtegter fra en
igangverende projekt, hensattes der til det samlede tab, der skennes at vare et resultat af den relevante
kontrakt.

Gealdsforpligtelser

Finansielle gaeldsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af af-
holdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder indregnes de finansielle forpligtelser til amorti-
seret kostpris svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at for-
skellen mellem provenuet og den nominelle verdi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

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.

Pengestromsopgerelse

Pengestramsopgerelsen viser koncernens pengestreomme fordelt pé drifts-, investerings- og finansierings-
aktivitet for aret, arets forskydning i likvider og likvider ved arets begyndelse og afslutning.

Der er ikke udarbejdet pengestroamsopgerelse for modervirksomheden, idet selskabets pengestromme er
indeholdt i pengestromsopgerelsen for koncernen, jf. ARL § 86, stk. 4.

Gefion Group A/S - Arsrapport for 2024 38

Penneo dokumentnagle: O1IKY-O9MAP-TI9AJ-L8U3Z-XKDN4-63V5D



Grant Thornton, Godkendt Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Likviditetsvirkningen af kab og salg af virksomheder vises separat under pengestromme fra investerings-
aktivitet. I pengestromsopgerelsen indregnes pengestromme vedrerende kebte virksomheder fra anskaf-
felsestidspunktet, og pengestramme vedrerende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestromme fra driftsaktivitet

Pengestromme fra driftsaktivitet opgeres som koncernens andel af resultatet reguleret for ikke-kontante
driftsposter, endring i driftskapital og betalt selskabsskat. Udbytteindtaegter fra kapitalandele indregnes
un-der "Renteindtaegter og udbytter, modtaget”.

Pengestremme fra investeringsaktivitet

Pengestromme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af virksomheder
og aktiviteter samt kab og salg af immaterielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

Pengestromme fra finansieringsaktivitet omfatter @&ndringer i storrelse eller sammensa&tning af koncer-
nens selskabskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan, afdrag pa rentebaerende
gaeld og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger samt kortfristede vardipapirer med en lgbetid under 3 méaneder,
og som uden hindring kan omsettes til likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelige risici for
ver-diendringer.

Segmentoplysninger

Der gives oplysninger pa aktivitet og geografiske markeder. Segmentoplysningerne folger modervirksom-
hedens regnskabspraksis, risici og interne gkonomistyring.

Aktiver i segmentet omfatter de aktiver, som anvendes direkte i segmentets omsatningsskabende aktivi-
tet.

Segmentforpligtelser omfatter forpligtelser, der er afledt af segmentets drift, herunder leveranderer af va-
rer og tjenesteydelser og anden geld.
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