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Regnskabsrapport 1.-3. kvartal 2025 
 
Det ordinære resultat  
Det ordinære resultat før værdireguleringer og skat i 1.-
3. kvartal blev 33,1 mio. DKK, mod budgetteret 37,8 mio. 
DKK. Resultatet svarer til et afkast på 2,9% af egenkapi-
talen primo. 
 
Lejeindtægterne udgør 129,8 mio. DKK, hvilket er i 0,7 
mio. DKK højere end budgetteret. 
 
De samlede driftsomkostninger udgør 35,4 mio. DKK, 
hvilket er 3,3 mio. DKK over budgettet. Dette skyldes pri-
mært omkostninger til ejerforeninger, som er 1,9 mio. 
DKK højere end budgetteret. Ændringerne i omkostnin-
ger til ejerforeningen er henset til salgsforløb af hele 
ejendomme med anderledes timing end først budgette-
ret. Herudover er der 0,9 mio. DKK i hensættelser til hø-
jere tab på lejedebitorer end budgetteret. 
 
Administrationsomkostningerne, som rummer fee til 
Core Property, regnskab, revision m.m., er på 16,3 mio. 
DKK, hvilket er i overensstemmelse med budgettet. 
 
Nettorenteudgifterne udgør 45,0 mio. DKK, mod budget-
teret 42,8 mio. DKK. Afvigelsen skyldes blandt andet 
renter på mellemfinansieringen i forbindelse med køb af 
Birkehuset. 
 
Særlige poster 
Salg af ejerlejligheder, rækkehuse og ejendomme 
I de første 3 kvartaler er der overdraget 8 rækkehuse/ejer-
lejligheder, med en samlet avance på 2,8 mio. DKK. Der-
udover er de resterende rækkehuse i Kogtvedhøj solgt 
samlet med en avance på 15,2 mio. DKK.  
 
Værdiregulering af ejendomme 
Der foretages valuarvurderinger ved halvårsregnskab og 
ved regnskabsårets afslutning. 
  
Udvikling i vejledende aktiekurs 
Værdiregulering af realkreditlån  
Det urealiserede kurstab på realkreditlånene er i de første 
3 kvartaler steget med 3,5 mio. DKK, hvilket har påvirket 
afkastet negativt med 0,3%. 
 
Pr. 30. september 2025 er der en negativ kursregulering 
af prioritetsgælden på 18,7 mio. DKK. Kurstabet på prio-
ritetsgælden er målt i forhold til kursen ved lånenes opta-
gelse. Dette kurstab vil, alt andet lige, reduceres over tid 
og forsvinder i takt med refinansiering af lånene, som sker 
i årene 2026-2034. 
 
Værdiregulering af renteswap 
Der er et urealiseret kurstab på selskabets renteswap på 
1,5 mio. DKK i forhold til kursen på lånenes optagelse. 
Dette kurstab vil alt andet lige reduceres over tid, og for-
svinde senest ved swappens udløb 30. juni 2029. 
 
 

 
Udvikling i vejledende aktiekurs 
Den vejledende aktiekurs er opgjort til 68.222 DKK pr. ak-
tie pr. 30. september 2025. Afkast på aktien for 1.-3. kvar-
tal 2025 kan hermed opgøres til 4,9%. Afkastet er inklu-
sive udbytte på 1.700 DKK pr. aktie, udbetalt i april 2025. 
 
Forventninger til 2025 
Der forventes i 2025 et ordinært resultat før dagsværdire-
guleringer og skat på ca. 45 mio. DKK, svarende til ca. 
3,9% af egenkapitalen primo.  
 
Der forventes herudover en værdiregulering af ejendoms-
porteføljen i niveauet 72 mio. DKK for hele året samt lø-
bende gevinster (efter fradrag af performance fee) fra salg 
af ejerlejligheder og ejendomme 19 mio. DKK. Hertil kom-
mer kurstab på indfrielse af gæld på 2 mio. DKK  
 
Dermed forventes et resultat før skat i niveauet 133 mio. 
DKK, svarende til 11, 7 af egenkapitalen primo. 
 
Budget 2026 
Der budgetteres for 2026 et ordinært resultat før værdi-
reguleringer og skat i niveauet 48 mio. DKK, svarende til 
3,8% af egenkapitalen primo. 
 
Der budgetteres herudover med gevinster fra fortsat salg 
af ejerlejligheder og rækkehuse i de udvalgte ejen-
domme, samt værdireguleringer af ejendomsporteføljen 
svarende til de forventende lejestigninger. De endelige 
værdireguleringer er behæftet med usikkerhed, og for-
ventes at være i niveauet 73 – 89 mio. DKK, under anta-
gelse af uændrede afkastkrav. 
 
Det samlede resultat inkl. værdireguleringer før skat bud-
getteres dermed til ca. 129 mio. DKK, svarende til 9,8% 
- 11,1% af egenkapitalen primo 
 

Resultat 

 I % af egenkapital primo året Forecast 
2025 

Budget 
 2025 

Regnskab 
2024 

Ordinært resultat 3,9% 4,5% 3,8% 

Samlet resultat før skat 11,7% 11,9% 8,9% 

Vejledende aktiekurs og samlet afkast 

 
30. september 

2025 
31. december 

2024 

 Vejledende aktiekurs ultimo 68.222 DKK 66.677 DKK 

 Samlet afkast i % (år til dato) 4,9% 5,5% 
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Resultatopgørelse År til dato 2025 2024
(DKK 1.000) 1. kvt 2. kvt 3. kvt 4. kvt I alt Δ

Budget Forecast Forecast Budget

Bolig 128.171 127.465 42.571 42.858 42.742 40.923 169.094 169.538 156.178
Erhverv 184 550 48 112 24 24 208 734 399
Anden 1.507 1.141 422 430 655 655 2.162 1.509 1.591

Lejeindtægter 129.863 129.156 43.041 43.400 43.422 41.602 171.465 171.781 0% 158.168

Vedligehold -8.827 -9.217 -2.535 -3.978 -2.314 -2.411 -11.239 -11.215 -11.990
Ejendomsskatter og forsikring -9.425 -9.964 -3.310 -3.331 -2.784 -2.799 -12.224 -13.228 -11.842
Fællesudgifter, ejerforeninger -6.123 -4.155 -1.594 -2.213 -2.317 -1.540 -7.663 -5.598 -5.921
Forbrugsudgifter -4.242 -3.669 -1.168 -1.717 -1.357 -1.261 -5.503 -4.847 -5.534
Vicevært, renholdelse mv. -4.231 -4.125 -1.595 -1.411 -1.226 -1.486 -5.717 -5.518 -5.843
Tab på lejedebitorer -716 0 -304 -282 -130 0 -716 0 -1.862
Hensat til tab på lejedebitorer -994 -770 -262 -198 -534 -254 -1.248 -1.024 1.653
Inkasso- og advokat -168 -50 -46 -28 -94 -50 -218 -100 -124
Gebyrer og diverse omkostninger -734 -200 -270 -213 -251 -151 -885 -265 -865

Driftsomkostninger -35.462 -32.148 -11.084 -13.371 -11.007 -9.952 -45.414 -41.794 9% -42.327

Nettolejeindtægter 94.401 97.009 31.956 30.030 32.415 31.650 126.051 129.987 -3% 115.841

Management fee -15.226 -15.213 -4.971 -5.114 -5.142 -4.912 -20.139 -20.386 -18.848
Regnskab og revision -465 -295 -97 -105 -263 -109 -574 -393 -449
Bestyrelse -255 -252 -84 -87 -84 -84 -339 -336 -336
Advokat, depositar, valuar, gebyrer mv. -369 -653 -80 -132 -157 -263 -632 -860 -946

Administration -16.315 -16.413 -5.232 -5.439 -5.645 -5.368 -21.684 -21.975 -1% -20.580

Resultat før finansielle poster 78.085 80.595 26.724 24.591 26.770 26.282 104.367 108.012 -3% 95.261

Renteindtægter, indlån 40 40 37 3 0 73 113 40 79
Renteudgifter, realkredit- og banklån -44.661 -42.983 -14.371 -15.455 -14.834 -14.358 -59.018 -57.076 -52.539
Renteswap, renter modtaget 2.483 2.852 887 887 709 709 3.192 3.693 1.764
Renteswap, renter betalt -2.681 -2.681 -894 -894 -894 -894 -3.574 -3.574 -1.360
Øvrige finansielle poster -135 0 -135 0 0 0 -135 0 -1.194

Finansielle poster, netto -44.954 -42.772 -14.476 -15.459 -15.019 -14.469 -59.423 -56.918 4% -53.251

Ordinært resultat 33.131 37.824 12.248 9.132 11.751 11.812 44.944 51.094 -12% 42.010
i % af egenkapital primo 2,90% 3,31% 1,07% 0,80% 1,03% 1,04% 3,94% 4,48% 3,79%

Ejendomme, værdireguleringer 25.430 8.850 4.320 21.110 0 46.300 71.730 79.260 55.263
Gevinst/tab ved salg af lejligheder 2.816 4.529 1.677 798 342 2.399 5.215 6.038 1.795
Gevinst/tab ved salg af ejendomme 15.241 -100 -44 -89 15.374 -480 14.761 -100 17
Gevinst/tab ved indfrielse af prioritetsgæld -1.960 0 -856 -492 -613 0 -1.960 0 479
Performance fee -1.271 -226 -283 -59 -928 -96 -1.367 -302 0

Særlige poster 40.257 13.052 4.814 21.268 14.175 48.123 88.380 84.896 4% 57.555

Resultat før skat 73.388 50.876 17.062 30.400 25.926 59.935 133.323 135.991 -2% 99.565
i % af egenkapital primo 6,43% 4,46% 1,50% 2,66% 2,27% 5,25% 11,68% 11,92% 8,98%

Skat -16.079 -11.193 -3.103 -6.688 -6.288 -13.186 -29.264 -29.918 -21.050

Periodens resultat 57.310 39.683 13.960 23.712 19.638 46.749 104.059 106.073 -2% 78.515
i % af egenkapital primo 5,02% 3,48% 1,22% 2,08% 1,72% 4,10% 9,12% 9,30% 6,88%

Resultat i % af egenkapital primo beregnes som; 'Resultat' divideret med 'egenkapital' primo året.
Management fee beregnes som: 0,65% af den gennemsnitlige balancesum i indeværende kvartal.
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Balance År til dato 2025 2024
(DKK 1.000) 1. kvt 2. kvt 3. kvt 4. kvt Δ

AKTIVER Budget Forecast Budget

Investeringsejendomme, primo 2.863.400 2.863.400 2.863.400 2.863.400 2.863.400 2.863.400 2.863.400 2.880.364
Tilgange, anskaffelsessummer og omkostninger 299.446 294.250 298.780 299.446 299.446 299.446 294.250 63
Tilgange, modernisering og ombygninger 3.821 5.405 701 2.551 3.821 5.306 6.795 8.447
Afgange -158.646 -70.600 -11.284 -20.127 -158.646 -208.203 -80.900 -80.738
Værdiregulering til dagsværdi 25.430 8.850 4.320 25.430 25.430 71.730 79.260 55.263

Investeringsejendomme 3.033.451 3.101.305 3.155.917 3.170.700 3.033.451 3.031.679 3.162.805 -4% 2.863.400

Tilgodehavende leje 3.972 4.836 4.043 4.020 3.972 3.972 5.090 4.066
Hensat til tab på lejetilgodehavender -2.640 -2.415 -1.907 -2.106 -2.640 -2.640 -2.669 -1.645

Lejetilgodehavender 1.332 2.421 2.135 1.914 1.332 1.332 2.421 -45% 2.421

Andre tilgodehavender 11.276 6.125 9.011 15.750 11.276 7.960 7.960 7.959
Selskabsskat/udskudt skatteaktiv 0 0 96 0 0 0 0 0
Periodeafgrænsningsposter 3.172 3.380 1.131 2.547 3.172 885 885 887

Andre tilgodehavender 14.448 9.505 10.238 18.297 14.448 8.845 8.845 0% 8.846

Likvide beholdninger 77.805 14.066 5.402 1.240 77.805 46.322 31.021 49% 45.206

Aktiver i alt 3.127.037 3.127.297 3.173.693 3.192.151 3.127.037 3.088.178 3.205.092 -4% 2.919.872

PASSIVER
Selskabskapital 425.000 425.000 425.000 425.000 425.000 425.000 425.000 425.000
Overført resultat tidligere år og frie reserver 716.146 716.146 716.146 716.146 716.146 716.146 716.146 683.256
Overført årets resultat og poster på egenkapitalen 57.310 39.683 13.960 37.672 57.310 104.059 106.073 78.515
Værdiregulering mv. renteswap 545 305 363 -65 545 647 406 -2.032
Skat af dagsværdireguleringer -120 -67 -80 14 -120 -142 -89 447
Betalt udbytte -28.492 -28.492 0 -28.492 -28.492 -28.492 -28.492 -28.900
Tilbagekøb af egne aktier 15.782 0 0 15.782 15.782 15.782 0 -15.140

Egenkapital 1.186.171 1.152.575 1.155.390 1.166.057 1.186.171 1.233.000 1.219.044 1% 1.141.146

Udskudt skat 114.335 104.545 109.651 114.201 114.335 129.188 122.004 99.886
Lovpligtig hensættelse til vedligehold 771 715 734 753 771 771 715 715

Hensatte forpligtelser 115.106 105.260 110.385 114.954 115.106 129.959 122.719 6% 100.601

Ansvarlige lån fra komplementarer 100 100 100 100 100 100 100 100
Realkreditlån 1.741.785 1.794.410 1.830.894 1.826.608 1.741.785 1.650.645 1.788.514 1.576.409

Langfristet gæld 1.741.885 1.794.510 1.830.994 1.826.708 1.741.885 1.650.745 1.788.614 -8% 1.576.509

Bankkreditter 6.826 0 4.717 8.505 6.826 0 0 8.652
Renteswap, markedsværdi 1.487 1.727 1.669 2.097 1.487 1.385 1.626 2.032
Leverandører af varer og tjenesteydelser 2.169 1.300 2.833 3.589 2.169 1.870 1.870 1.872
Selskabsskat 8.470 8.003 0 2.183 8.470 0 0 143
Varmeregnskaber 339 1.020 1.874 0 339 2.275 2.275 2.276
Deposita og forudbetalt leje 64.303 61.842 63.022 63.965 64.303 61.777 61.777 57.310
Anden gæld 280 1.060 2.811 4.093 280 7.166 7.166 29.330

Kortfristet gæld 83.874 74.952 76.925 84.432 83.874 74.474 74.714 0% 101.615

Passiver i alt 3.127.037 3.127.297 3.173.693 3.192.151 3.127.037 3.088.178 3.205.092 -4% 2.919.872

NET ASSET VALUE (Fair Value)
Regnskabsmæssig egenkapital 1.186.171 1.155.390 1.166.057 1.186.171 1.233.000 1.141.146
Regulering for dagsværdi af prioritetsgæld -18.673 -16.685 -19.422 -18.673 -16.948 -15.127
Performance fee -15.176 -15.108 -16.104 -15.176 -17.395 -15.175
Skatteeffekt heraf 7.447 6.994 7.816 7.447 7.555 6.666

1.159.769 1.130.591 1.138.347 1.159.769 1.206.213 1.117.511

NØGLETAL
Regnskabsmæssig indre værdi pr. aktie 69.775 68.937 68.592 69.775 72.529 68.087
Vejledende aktiekurs pr. aktie* 68.222 67.458 66.962 68.222 70.954 66.677
Loan to Value** 58% 59% 59% 58% 55% 56%

*) Net Asset Value (Fair Value)/antal aktier
**) (langfristet gæld (kursværdi) + anden bankgæld + renteswap)/ejendomsværdi
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