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Hoved- og nggletal for koncernen

Mio. DKK 2025 2024 2023 2022 2021
Resultatopggrelse

Nettoomsaetning 91 106 102 73 63
Resultat af primaer drift 43 46 25 14 14
Andel af resultat efter skat i kapitalinteressen 95 66 34 0 36
Finansielle poster 101 168 242 -158 328
Resultat fgr skat 146 200 527 -120 459
Arets resultat 163 206 445 -89 382
Bevilgede legater 94 74 64 72 54
Balance

Langfristede aktiver 1.944 2.102 1.959 1.701 1.619
Kortfristede aktiver 1.705 1.507 1.649 1.505 1.647
Egenkapital 3.018 2,958 2.824 2.441 2.602
Forpligtelser 631 651 784 766 664
Balancesum 3.649 3.609 3.608 3.207 3.266
Pengestromme

Pengestrgm til/fra driftsaktivitet 158 146 128 63 53
Kab af materielle aktiver -6 -6 -76 -154 -40
Pengestrgm til/fra investeringsaktivitet -76 50 -3 -105 -27
Pengestrgm til/fra finansierings- og uddelingsaktivitet -84 -198 -122 42 -27
Pengestrgmme i alt -2 -2 3 0 -1
Nggletal

Egenkapitalforrentning, pct. 5,5 71 16,9 -3,5 15,7
Egenkapitalandel, pct. 82,7 82,0 78,3 76,1 79,7
Uddelingsramme 150,0 150,0 100,0 100,0 90,0
@vrige informationer

Behandlede ansggninger i Knud Hgjgaards Fond, stk. 5.268 4.376 4.101 3.542 2.233
Bevilgede legater, stk. 3.369 2.667 2.438 2.190 1.351
Gennemsnitligt antal medarbejdere, stk. 33 37 38 34 32

Nggletal er beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens anbefalinger. De anvendte nggletal er defineret i note 1.

| arsrapporten angiver 0,0 mio. DKK, at der er et belgb som afrundes til 0,0 mio. DKK, mens blank angiver at der intet er.
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Regnskabsberetning

Knud Hgjgaards Fond er en almennyttig og erhvervsdrivende fond, som skal agere i overensstemmelse med bestemmelserne i fondens
vedtaegt. Fonden er underlagt lov om erhvervsdrivende fonde og dermed tilsyn fra Erhvervsstyrelsen.

Knud Hgjgaards Fond aflaegger savel moderfondens arsregnskab som fondens koncernregnskab (“regnskaberne”) i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Arets resultat

Omszetning

Omsaetningen i koncernen, der primaert bestar af salg af betonsveller samt udlejning af kontor- og butikslokaler, blev 91 mio. DKK i 2025
mod 106 mio. DKK aret fgr.

Resultater
I moderfondens regnskab er resultat fgr skat for 2025 et overskud pa 69 mio. DKK mod et overskud pa 134 mio. DKK aret fgr. Dette kan
primaert henfgres til udviklingen i vaerdipapirportefgljen, der har vaeret mindre gunstig i 2025 end i 2024.

Koncernens resultat fgr skat blev i 2025 et overskud pa 146 mio. DKK mod et overskud pa 200 mio. DKK i 2024, hvilket er vurderet at veere
tilfredsstillende. Det tilfredsstillende resultat kan fortsat tilskrives en god drift af ejendommene samt et positivt afkast pa veerdipapirer i
moderfonden om end lidt mindre positivt end i 2024.

Ejendomsdriften har samlet realiseret et resultat af primaer drift pa 52 mio. DKK i 2025 mod 54 mio. DKK i 2024. Resultatet er som
forventet. Der er i 2025 realiseret en netto negativ veerdiregulering af ejendommene til dagsvaerdi med 93 mio. DKK. Der blev i 2024
realiseret negative reguleringer af dagsvaerdien med 81 mio. DKK. Den negative vaerdiregulering i 2025 er vaesentligt pavirket af et lavere
forventet nettolejeniveau, som fglge af anden udnyttelse end forventet.

Andel af resultat efter skat i MT Hgjgaard Holding A/S (kapitalinteressen) er pa 95 mio. DKK i 2025, hvor det i 2024 var 66 mio. DKK. Der er
i 2025 modtaget 19 mio. DKK i udbytte fra kapitalinteressen.

Fondens skat er i 2025 en indtaegt pa 17 mio. DKK mod en indtaegt pa 6 mio. DKK i 2024.

Balance og egenkapital
Koncernens balancesum udggr 3.649 mio. DKK i 2025 mod 3.609 mio. DKK i 2024.

Pr. 31. december 2025 udgjorde koncernegenkapitalen 3.018 mio. DKK mod 2.958 mio. DKK aret fgr. Egenkapitalforrentningen blev 5,5 %
mod 7,1 % i 2024. Egenkapitalandelen udggr 82,7 % ultimo 2025 mod 82,0 % aret fgr.

Pengestrgmsopggrelse
Pengestrgmme fra driftsaktiviteter i koncernen blev 158 mio. DKK, hvilket er en lille stigning i forhold til sidste ar.

Pengestrgmme fra investeringer udggr netto -76 mio. DKK. Der er modtaget afdrag pa lan fra Kapitalinteressen med 240 mio. DKK og
investeret for 311 mio. DKK i veaerdipapirer.

Pengestrgmme til finansierings- og uddelingsaktivitet udggr netto -84 mio. DKK, som primaert vedrgrer udbetalte legater.

Samlet er koncernens likvide beholdninger som forventet pa niveau med sidste ar.

Risikostyring

Der er til dele af fondens virksomhed knyttet betydelige risici, og risikoforholdene i koncernens selskaber er beskrevet i deres respektive
arsrapporter. Det er vurderet, at der udover vaerdipapirbeholdningen i fonden knytter sig saerlige risici til udviklingen i MT Hgjgaard Holding
A/S koncernen.

31. december 2025 udggr fondens rentebzerende nettolikvider og vaerdipapirbeholdning 1.682 mio. DKK. Z£ndringer i valuta-, bgrskurser og
renteniveau vil have en effekt pa afkastet, som derfor skal vurderes ud fra forventningerne til udsving i valutakurser, kursudviklingen i
bgrsnoterede obligationer og danske savel som udenlandske aktier samt udviklingen i renteniveauet. Der er vedtaget en strategi samt
implementeret politikker for placering af fondens formue indenfor de 3 hovedkategorier: Ejendomme, Aktier & Obligationer. Der tages i
denne sammenhaeng skyldigt hensyn til sdvel afkast, risici som likviditet, hvor en del af dette er, at hvis veerdien af en enkelt aktie udggr
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mere end 5% af veaerdien af aktieportefgljen, vurderes stgrrelsen af pagaeldende placering specifikt med faste mellemrum. Endvidere ma
beholdningen af realkreditobligationer ikke have en gennemsnitlig varighed, der overstiger 3,5.

Begivenheder efter balancedagen
Ud over begivenheder og udviklinger, der er omtalt i denne arsrapport, er bestyrelsen ikke bekendt med andre forhold, der er indtruffet
efter den 31. december 2025, og som vil have en vaesentlig indflydelse pa koncernens finansielle stilling eller forventninger til fremtiden.

Finansielt kapitalberedskab
Fonden har et kapitalberedskab, som er tilstraekkelig til at opfylde fondens vedtaegt, herunder at sikre udbetalingen af tildelte legater og
finansiering af den planlagte drift samt investeringer.

| forbindelse med fusionen den 5. april 2019 mellem Hgjgaard Holding A/S og Monberg & Thorsen A/S ydede fonden et ansvarligt lan pa
400 mio. DKK til det fusionerede selskab MT Hgjgaard Holding A/S. Lanet var afdragsfrit til 31. marts 2023. | Igbet af 2025 er lanet blevet
fuldt tilbagebetalt. Der er indgaet aftale med MT Hgjgaard Holding A/S om, at for hvert afdrag pa 80 mio. DKK, stilles der en kreditfacilitet
pa 50 mio. DKK til radighed. Kreditfaciliteten der pr. 31. december 2025 udggr 250 mio. DKK., som endnu ikke er blevet udnyttet, lgber til
31. marts 2027.

Forventninger til 2026 for koncernen
Resultatet i Knud Hgjgaards Fond koncernen afhanger iszer af stgrrelsen af afkastet fra vaerdipapirer og resultatet i MT Hgjgaard Holding
A/S koncernen.

De finansielle indtaegter pavirkes bl.a. af udsving i valutakurser samt kursvaerdien pa vaerdipapirbeholdningen, der vaesentligst bestar af
savel danske som udenlandske bgrsnoterede aktier. Med den nuvaerende geopolitiske situation, forventes der at vaere en ikke uvaesentlig

usikkerhed omkring afkastet pa veerdipapirer for 2026.

MT Hgjgaard Holding A/S koncernen forventer for 2026 en omsaetning og et driftsresultat pa samme niveau som i 2025. Forventningerne
er baseret pa oplysningerne fra selskabets arsrapport, hvortil der henvises.

Resultat fra ejendomsdrift og fra Hgjgaard Industri A/S forventes at veere pa niveau med 2025.
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Koncernens erhvervsmaessige aktiviteter

Knud Hgjgaards Fond

Knud Hgjgaards Fond er stiftet i 1944 af civilingenigr Knud Hgjgaard, som dengang skankede en betydelig aktiepost i
entreprengrvirksomheden Hgjgaard & Schultz a/s og i 1955 tillige en betragtelig formue.

Koncerndiagram

Knud Hgjgaards Fond

37,1 % 100 % 100 %
MT Hgjgaard Hgjgaard Industri Banestrgget
Holding A/S A/S ApS

MT Hgjgaard Holding A/S koncernen (100 % tal). Knud Hgjgaards Fond ejer 37,1%

Mio. DKK 2025 2024
Omsaetning 10.229 10.682
Bruttoresultat 813 818
Driftsresultat (EBIT) 429 486
Finansielle poster -26 -28
Arets resultat af fortssettende aktiviteter 313 357
Arets resultat af ophgrte aktiviteter -45 -168
Arets resultat 268 189
Langfristede aktiver 1.077 1.083
Kortfristede aktiver 3.109 3.598
Balancesum 4.186 4.682
Egenkapital 1.229 1.037
Langfristede forpligtelser 357 562
Kortfristede forpligtelser 2.600 3.083
Pengestrgm fra driften 181 25
Pengestrgm i alt -231 -165
Ordreindgang 10.327 8.958
Ordrebeholdning 11.879 11.782
Foreslaet udbytte pr. aktie 10,0 6,5

MT Hgjgaard Holding koncernen leverede stabil drift og produktion i 2025 og konsoliderede de senere ars staerke resultater. Arets
resultater levede op til udmeldte forventninger til hele aret.

For 2026 forventer MT Hgjgaard Holding A/S koncernen en omsaetning pa 10,0 — 10,5 mia. DKK og et driftsresultat pa 400 - 450 mio. DKK.

For en mere detaljeret omtale af MT Hgjgaard Holding A/S henvises til arsrapporten for 2025 for MT Hgjgaard Holding A/S.
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Ejendomsdrift
Herunder er vist en konsolideret praesentation for de fire Ejendomme, hvoraf 3 er ejet direkte af Knud Hgjgaards Fond og den fjerde er
placeret i Banestrgget ApS.

Mio. DKK 2025 2024
Resultat af primeer drift 52 54
Veerdiregulering af ejendomme (netto) -93 -81
Veerdi af investeringsejendomme 1.260 1.348

Ejendommene er 100 % ejet af Knud Hgjgaards Fond

De 4 udlejningsejendomme er beliggende i Kgbenhavn, Tastrup og Arhus. Ejendommene er investeringsejendomme.

Resultat af primaer drift udggr 52 mio. DKK mod 54 mio. DKK aret fgr, hvilket er pa niveau med det forventede.

Arets dagsvaerdiregulering af investeringsejendommene blev samlet en negativ vaerdiregulering pa 93 mio. DKK, mod en negativ
veerdiregulering pa 81 mio. DKK aret fgr. Den negative vaerdiregulering i 2025 er vaesentligt pavirket af et i de kommende ar lavere

forventet nettolejeniveau, som fglge af anden udnyttelse end forventet.

Hejgaard Industri A/S

Mio. DKK 2025 2024
Bruttofortjeneste 8 9
Arets resultat

Kortfristede aktiver 13 15
Balancesum 33 35
Kortfristede forpligtelser 5 7
Egenkapital 28 28
Pengestrgmme fra driftsaktivitet 6 1
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet -6 -1

Knud Hgjgaards Fonds ejerandel 100 %

Hgjgaard Industri A/S har en servicekontrakt med Banedanmark, hvor selskabet skal producere betonsveller pa det af Banedanmark ejede
fabriksanlaeg i Fredericia. Banedanmark valgte i 2024 at udnytte anden del af deres option, saledes at kontrakten nu Igber til og med
december 2026. Selskabet har ikke andre aktiviteter.

Aktiviteten i 2025 har veeret lidt bedre end forventet. Arets resultat udggr 6 mio. DKK ligesom det udgjorde i 2024.

Governance

Formal og formuens anbringelse

Knud Hgjgaards Fond er en erhvervsdrivende fond, der har to ligestillede formal, et erhvervsformal og et uddelingsformal.
Erhvervsformalet bestér bl.a. i, at fonden skal bevare en vaesentlig indflydelse i MT Hgjgaard Holding A/S. Uddelingsformalet bestar bl.a. i
at stgtte erhvervsmaessige, kulturelle, videnskabelige, sociale og kunstneriske formal til gavn for Danmark og dets befolkning blandt andet
ved at bidrage til dansk ungdoms dygtigggrelse og uddannelse.

Et vigtigt led i fondens virke er derfor at yde stgtte bl.a. til talentfulde og initiativrige studerende ved universiteter, erhvervsakademier og

professionshgjskoler, som gnsker at supplere den hjemlige uddannelse med videregaende studier eller praktikophold i udlandet. Fondens
stptte til uddannelse ydes typisk som tilskud til daekning af rejseudgifter mv. Fonden kan stgtte selskaber, institutioner,
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undervisningsinstitutioner, foreninger og personer. Undtagelsesvis kan der ydes lan til etablering af erhvervsvirksomhed, der skgnnes at
kunne fa almen interesse. Indtil 10 % af fondens arlige disponible nettoindtaegt kan anvendes til andre velggrende formal.

Fondens erhvervsmaessige formal er bl.a. gennem ejerskab af aktier at bevare en vaesentlig indflydelse i MT Hgjgaard Holding A/S og
derved sgge at opretholde kontinuiteten i dette selskab og de virksomheder, der er eller bliver knyttet dertil. Fonden skal arbejde for, at
MT Hgjgaard Holding A/S med tilknyttede virksomheder kan bevare sin anseelse. Knud Hgjgaards Fond er stgrste aktionaer (37%) i MT
Hgjgaard Holding A/S, der er et bgrsnoteret selskab indenfor entreprengrbranchen. Knud Hgjgaard Fond’s bestyrelse er ikke direkte
repraesenteret i MT Hgjgaard Holding A/S’s bestyrelse, men har jeevnlige mgder med selskabets ledelse. Der er defineret en strategi for det
"engagerede ejerskab”, som er afstemt med MT Hgjgaard Holding A/S.

Hvis opretholdelsen af MT Hgjgaard Holding A/S eller dertil knyttede selskabers anseelse eller markedsmaessige position efter bestyrelsens
vurdering ngdvendigggr det, kan fonden i forbindelse med fusion, spaltning, kapitaltilfgrsel eller andre strukturaendringer afgive den
vaesentlige indflydelse over MT Hgjgaard Holding A/S og/eller dertil knyttede selskaber. Fonden skal dog bevare en indflydelse i de naevnte
selskaber efter en sadan strukturaendring. Ligeledes kan fonden tillade, at MT Hgjgaard Holding A/S og/eller dertil knyttede selskaber
indgar i sadanne strukturandringer som ophgrende selskab(er) pa betingelse af, at fonden bevarer en vaesentlig indflydelse i det eller de
fortsaettende selskaber, eller alene en indflydelse i det eller de fortsaettende selskaber, hvis fonden ikke forud for ophgret har en vaesentlig
indflydelse i det ophgrende selskab.

Knud Hgjgaard Fond ejer desuden virksomheden Hgjgaard Industri A/S, der producerer betonsveller til Banedanmark. Fonden har
herudover en formue pa ca. 3 mia. DKK., som er placeret i eiendomme med erhvervslejemal og boliger samt i aktier, obligationer og andre
mere eller mindre likvide veerdipapirer.

Fondsledelse

| Knud Hgjgaards Fond og fondens dattervirksomheder er det en stadig bestraebelse, at der skal udvises en samfundsansvarlig handlemade.
Fondens bestyrelse sgger at sikre, at fondens ledelsesstruktur og kontrolsystemer er hensigtsmaessige og fungerer tilfredsstillende og
effektivt fondens stgrrelse taget i betragtning.

Der er etableret en raekke interne forretningsgange og kontroller, der Ipbende vedligeholdes, sa der sikres en hensigtsmaessig styring af
fonden og koncernen.

Redeggrelsen for God Fondsledelse jfr. Lov om erhvervsdrivende fonde § 60, inklusive fondens holdning til “Anbefalinger for God
Fondsledelse” findes pa fondens hjemmeside www.khf.dk under ”Governance”. Knud Hgjgaards Fond opfylder i gjeblikket alle vaesentlige
krav i henhold til “Anbefalinger for god fondsledelse”.

Pa fondens hjemmeside findes desuden en kopi af den seneste version af bestyrelsens Forretningsorden samt fondens Vedtaegt.

Bestyrelse

Fonden ledes af en bestyrelse pa 6 medlemmer, der er udpeget ifglge vedtaegten. Hvert medlem udpeges af bestyrelsen for en trearig
periode, hvorved to bestyrelsesmedlemmer er genstand for valg hvert ar. Pa darsmgdet den 8. april 2025 blev Hanne Leth Andersen
genvalgt for en ny 3-arig periode. Flemming Tomdrup havde meddelt, at han gnskede at udtraede af bestyrelsen pa arsmgdet den 8. april
2025. Marius Mgller blev pd samme mgde udpeget som nyt medlem af bestyrelsen. Formanden og naestformanden vaelges pa arsmgdet.

Ethvert bestyrelsesmedlem, der ndr en alder pa 75 ar, treeder ud af bestyrelsen ved det efterfglgende drsmgde. Bestyrelsen fungerer som
fondens repraesentant i alle anliggender. Bestyrelsen fgrer tilsyn med fondens aktiviteter og midler, og varetager fondens interesser og
sikrer overholdelse af vedtaegten.

Ved valg af nye bestyrelsesmedlemmer lzegges der vaegt pa, at den samlede bestyrelse har de for fondens virksomhed relevante
kompetencer. Der er i bestyrelsen et medlem, som er en efterkommer af Knud Hgjgaard.

Bestyrelsen mener, at diversitet med hensyn til erfaring og kompetencer opnas ved at nominere enkeltpersoner, der til sammen opfylder
de for fonden kraevede kompetencer sa optimalt som muligt. Derudover anerkender bestyrelsen fordelene ved en mangfoldig bestyrelse
med hensyn til perspektiver, stil, kultur, kgn og andre karakteristika.

Der afholdes mindst fire ordinaere bestyrelsesmgder arligt, og yderligere mgder, nar det findes ngdvendigt, f.eks. strategiseminar eller

lignende. Bestyrelsen kan nedsaette permanente eller midlertidige udvalg. Et bestyrelsesmedlem kan ikke deltage i behandlingen af
spgrgsmal, hvori vedkommende er inhabil.
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Bestyrelsen fastleegger strategier og rammer for stgtte samt behandler modtagne ansggninger. Ansggninger behandles Igbende eller
drgftes pa et bestyrelsesmgde, hvor eventuel tildeling vedtages. Sagkyndig bistand kan indhentes til belysning af ansggninger. Desuden
fastleegger bestyrelsen strategi og rammer for investering og kapitalforvaltning samt overvager og godkender regnskabsaflaeggelsen.
Herunder fastlaegges en uddelingsramme til legater der kan uddeles frem til naeste arsregnskabsmgde. Endelig vurderer fondens bestyrelse
erhvervsvirksomhedernes strategi og udvikling. Af bestyrelsens 6 vedtaegtsudpegede medlemmer er de 3 pt. vurderet at veere uafhaengige.

Administration
Det daglige arbejde varetages af 9 medarbejdere i administrationen, som ledes af direktgren i Knud Hgjgaards Fond, der tillige er direktgr i
datterselskaberne Hgjgaard Industri A/S og Banestrgget ApS.

Revision
Fondens regnskab revideres af en statsautoriseret revisor, som vaelges af bestyrelsen for et ar ad gangen. Rammerne for revisors arbejde
og honorering er beskrevet i en aftale godkendt af bestyrelsen. Revisor deltager i det bestyrelsesmgde, hvor arsrapporten behandles.

Uddelingspolitik og lovpligtig redeggrelse
Den lovpligtige redeggrelse for fondens uddelingspolitik jfr. Arsregnskabsloven § 77 b fremgar af dette afsnit:

Uddelingsstrategi

Knud Hgjgaards Fond agerer som donor i relation til stgttede projekter, idet fonden typisk traeffer uddelingsbeslutninger pa grundlag af
modtagne ansggninger. Fonden er dog lejlighedsvist proaktiv i relation til at indkalde ansggninger til virkeligggrelse af projekter, som
fonden anser for samfundsmaessigt nyttige og dermed stgttevaerdige.

Uddelingspolitik

Knud Hgjgaards Fonds uddelingsformal er ifglge vedtaegterne:

” At stgtte erhvervsmaessige, kulturelle, videnskabelige, sociale og kunstneriske formal til gavn for Danmark og dets befolkning blandt andet
ved at bidrage til dansk ungdoms dygtigggrelse og uddannelse. Fonden kan stgtte selskaber, institutioner, undervisningsinstitutioner,
foreninger og personer. Indtil 10 % af fondens arlige disponible nettoindtaegt kan anvendes til andre velggrende formal.”

Til brug for bestyrelsens beslutninger om og rapporteringer af den ydede stgtte har fonden systematiseret formalene i fglgende
hovedkategorier:

. Uddannelse ("erhvervsmaessige” formal)

. Kultur (“kulturelle” og “kunstneriske” formal)
e  Videnskab

e  Sociale Formal

Pa grundlag af vedtaegtens uddelingsbestemmelse anser Knud Hgjgaards Fond uddannelse og dygtigggrelse af unge i Danmark for fondens
overordnede formal. Det formal forfglges saledes ikke kun ved uddelinger inden for kategorien Uddannelse, idet bestyrelsen ogsa ved
uddelingsbeslutninger inden for kategorierne Kultur, Videnskab og Sociale Formal gerne stgtter projekter, der kan bidrage til uddannelse
og dygtigggrelse af unge i Danmark.

Uddannelse

Den altovervejende del af bevillingerne til uddannelsesformalet ydes til bachelor- og kandidatstuderendes studierejser til udenlandske
universiteter. Stgtte med faste legatportioner ydes som udgangspunkt til alle ansggere, der opfylder de pa fondens hjemmeside angivne
kriterier. Der ydes desuden stgtte til praktik- og studieophold til bachelorstuderende pa Professionshgjskoler samt Erhvervsakademier.

Endvidere ydes stgtte til uddannelsesinstitutioner, organisationer og foreninger til gennemfgrelse af extracurriculeere, faglige aktiviteter for
elever og studerende.

Endelig stgtter fonden etablering og renovering af kollegier og undervisningsinstitutioner mm.
Kultur
Indenfor kategorien “Kultur” stgtter Knud Hgjgaards Fond blandt andet museer, zoologiske anlaeg, teatre, orkestre, kor og ensembler,

dansegrupper, kunstnersammenslutninger, kunst- og musikforeninger, festivaler og kirker. Stgtten ydes til gennemfgrelse af konkrete,
professionelle projekter.

9 Ledelsens beretning



Individuelle kunstnere stgttes typisk alene med omkostningsdaekning i forbindelse med deltagelse i projekter i udlandet.

Videnskab

Under dette formal stgttes ogsa Phd studerende og post.doc. forskeres rejseomkostninger i forbindelse med ophold pa universiteter og

forskningsmiljger i udlandet.

Sociale Formal

Knud Hgjgaards Fond foretager donationer til skoler og institutioner for bgrn og unge med szerlige behov i forbindelse med afgraensede

aktiviteter, herunder rejser.

Der ydes desuden stgtte til andre institutioner med sociale formal, patient- og sygdomsforeninger, hospicer samt NGO’er med sociale
formal. Stgtten ydes til realisering af konkrete projekter.

Legater

Der eri 2025 behandlet 5.268 ansggninger. | alt er der netto bevilget stgtte for 93,6 mio. DKK fordelt pa 3.369 legater. Til sammenligning
blev der i 2024 behandlet 4.376 ansggninger, hvoraf 2.667 fik bevilget stgtte for i alt 73,9 mio. DKK. Stigningen i antallet af ansggninger,
kan iseer henfgres til stigning i ansggte studierejselegater. De stgrste legater i 2025 er vist pa naste side. Disse 34 legater i niveauet 0,3
mio. DKK til 7,0 mio. DKK udggr godt 30 % af arets samlede stgtte og resten er fordelt pa legater pa mindre belgb.

Nedenfor vises, hvorledes de seneste fem ars legater i henholdsvis belgb og antal har udviklet sig fordelt pa forskellige uddelingsformal.
Langt det stgrste antal legater gives som studierejselegater til uddannelsessggende. | 2025 udggr disse legater 71 % af antal bevilgede

legater og 37 % af det samlede bevilgede belgb (2024: 69 % og 34 %).
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De stgrste legater i 2025

Eksperimentarium

@stfyns Museer

Knuthenborg Safaripark

Danmarks Underholdningsorkester

Astra - det nationale naturfagscenter
Julemaerkefonden

Astra - det nationale naturfagscenter
Nivaagaard Teglvaerks Ringovn
Dansk Flygtningehjalp

Statens Museum for Kunst

Dansk Flygtningehjzelp

Foreningen We-Grow
Bgrneulykkesfonden
Dansk Flygtningehjzelp
Skills Denmark

UNHCR FN’s Flygtningeorganisation
Humanity in Action-Danmark
Flying Entreprise v/Simone Karn

Aarhus Symfoniorkester

United World Colleges Danmark

Kunsten Museum of Modern Art Aalborg
Arktisk Institut

Ishgj Teater

United World Colleges Danmark
Naturhistorisk Museum

Statens Museum for Kunst
Kunstmuseum Brandts

ARoS Aarhus Kunstmuseum

ARKEN Museum for Samtidskunst

BID Frederiksberggade 1459

Institut francais - Den franske Ambassades
Kulturafdeling

Ny Carlsberg Glyptotek

Byg for Fremtiden - et interaktivt oplevelsesunivers for bgrn
Formidlingsprojektet "Kongen Kommer" pa Nyborg Slot

Rescue anlaeg for sydkoreanske galdebjgrne

Kunstneriske aktiviteter med Danmarks Underholdningsorkester frem
til 2028

Unge Forskere 2026-2028

Opferelse af multihal pa Julemaerkehjemmet Hobro

Science Talenter 2026-28

Ombygning af Nivaagaard Teglveaerks Hgjlade

Humanitaer hjzelp til den konfliktramte befolkning i Syrien
Udstilling om billedvaever Anna Thommesen

Humanitzaer ngdhjeelp til bgrn og unge i Den Demokratiske Rebublik
Congo

Kompetencelgft til unge i finansiel dannelse

Opstart af Kreahelte pa fire nye afdelinger

Akut ngdhjeelp til Gazas befolkning

Unge Fagatleter i Fokus: Et nationalt Igft for fagleert status og
synlighed

Vinterindsats for hjemvendte syriske bgrn og deres familier i Syrien
Sommerakademi, Action Lab & Mentornetvaerk 2026-2028
Kunstnerisk transformation af Aarhus Universitetshospitals
indgangsparti til Hjerteafdelingen

SymfUnivers - inkluderende leeringsfzellesskaber for bgrn
Udsendelse af elevargang 2025-27

Udstillingsprojektet Picasso -Late Picasso

Sikring af de aeldste fotoarkiver fra Arktis

Teknisk opgradering af Ishgj Teater

Udsendelse af elevargang 2024-26

Fremtidsmennesket - Hvor langt vil du ga?

Udstillingen Parterapi

Udstillingen Rosa Sejl — Svensk modernisme fra Moderna Museet
Udstillingen Sven Wiig Hansen — Gaende, faldende, staende
Soloudstilling med Superflex

Realisering af udsmykningsprojektet BLOMSTERSKOLEN
Udstillingen "Offentlig" - en Daniel Buren-udstilling i det centrale
Kgbenhavn

Seerudstillingen Power Dressing: Magt og Mode i Romerriget

DKK
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Bestyrelse og direktion i Knud Hgjgaards Fond

Sten Scheibye

Mand, fgdt 1951, Direktgr

Medlem af bestyrelsen fra 2011, Formand fra 2014
Genvalgt til bestyrelsen 2012, 2015, 2018, 2021, 2024
UdIgb af aktuel valgperiode 2027 (lkke uafhaengig)

Medlem af bestyrelsen for:

SynAct Pharma AB
Hgjgaard Industri A/S (formand)

Seerlige kompetencer:

Teknisk og forretningsmaessig indsigt
International ledelseserfaring
Erfaring med strategiudvikling og fondsarbejde

Henrik Dahl

Mand, fgdt 1961, Advokat

Medlem af bestyrelsen fra 2013, Naestformand fra 2020
Genvalgt til bestyrelsen 2014, 2017, 2020, 2023

Udlgb af aktuel valgperiode 2026 (lkke uafhaengig)
Medlem af bestyrelsen for:

ADDEK A/S (formand)

Kjeld Andersens Legat (formand)

Vinhandler Jgrgen Dreyer og Hustru fru Elisabeth Dreyer,
fgdt Andersen’s Legat (formand)

Fabrikant Edward Goldschmidt og Hustru Helia, fgdt Wiingaard

Nielsens Fond (formand)

Aage og Johanne Louis-Hansens Fond

Henry Shaws Legat

Arkitekt Holger Hjortenberg og Hustru Dagmar Hjortenbergs
Fond (formand)

Opera Hedeland (formand)

Ferd. Andersens Legat

Ingrid Zachariaes Fond

Kong Frederik den Syvendes Stiftelse paa Jaegerspris (formand)

Norma og Frode Jakobsens Fond
Langaards Legat

Africa Infrastructure Fund | K/S
Spinnewco Aps

Arktisk Institut

Seerlige kompetencer:

Juridisk indsigt

Birgitte Hgjgaard

Kvinde, fgdt 1965, Overlaege, Specialleege i paediatri
Medlem af bestyrelsen fra 2009

Genvalgt til bestyrelsen 2011, 2014, 2017, 2020, 2023
Udlgb af aktuel valgperiode 2026 (lkke uafhaengig)
Medlem af bestyrelsen for:

Julemarkefonden

Sarlige kompetencer:
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Leegevidenskabelig indsigt
Seerlig indsigt i bgrns vilkar og sundhed

Ledelsens beretning

Henrik Sjggreen
Mand, fgdt 1964, Professionelt bestyrelsesmedlem
Medlem af bestyrelsen fra 2024
UdIgb af aktuel valgperiode 2027 (Uafhaengig)
Medlem af bestyrelsen for:
Holtshgjens Holding
Simon Fougner Hartmanns Familiefond
Henrik Frode Obels Fond
Godfred Hartmanns Familiefond
e DKT Holding ApS
. DKT Finance Aps
e DK Telekommunikation ApS
e Wide Invest ApS (Kann-Rasmussen)
@vrige:
e Radgiver for Direktionen i PKA
Seerlige kompetencer:
. Investeringer
e Finansiel risikostyring
e Ledelse af finansiel virksomhed og strategi

Hanne Leth Andersen
Kvinde, fadt 1962, (Mag. Art., Ph.d.) Professor
Medlem af bestyrelsen fra 2023
Genvalgt til bestyrelsen 2025
Udlgb af aktuel valgperiode 2028 (Uafhaengig)
Medlem af bestyrelsen for:
e Den danske Naturfond
e Arken
e Malmg Universitet
e San Cataldos Venneforening
e Brgndals Legat
Serlige kompetencer:
e Indsigtiuddannelse og forskning
e Viden om kultur og kommunikation

Marius Mgller
Mand, fgdt 1959, Bygningsingenigr, HD i finansiering
Professionelt bestyrelsesmedlem
Medlem af bestyrelsen fra 2025
UdIgb af aktuel valgperiode 2028 (Uafhaengig)
Seerlige kompetencer:

e  Ejendoms udvikling

e  Byggeri
e Virksomhedstransaktioner

Line Rgtting Dornan
Kvinde, fgdt 1970, Civilingenigr, HD
Direktgr fra 1. marts 2026 i Knud Hgjgaards Fond
Direktgr i Banestrgget ApS og Hgjgaard Industri A/S
Sekretariatschef i Knud Hgjgaards Medarbejderlegat
Medlem af bestyrelsen for:

e Hgjgaard Industri A/S

e Byggesocietetet Landsbestyrelse (naestformand)

. Proprty.ai

e Ukranien Homes For All (UHFA)
Medlem af Realdanias repraesentantskab



Ledelsens pategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten 2025 for Knud Hgjgaards Fond.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og fondens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2025 samt af resultatet af koncernens og fondens aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regn-
skabsaret 1. januar — 31. december 2025.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for udviklingen i koncernens og fondens
aktiviteter og gkonomiske forhold, arets resultat og for koncernens og fondens finansielle stilling.

Gentofte, den 9. april 2026

Direktion

Line Rgtting Dornan

Bestyrelse

Sten Scheibye Henrik Dahl Henrik Sjggreen
Formand Naestformand

Birgitte Hgjgaard Hanne Leth Andersen Marius Mgller
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til ledelsen i Knud Hgjgaards Fond

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Knud Hgjgaards Fond for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2025, der
omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, og noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for savel koncernen som fonden,
samt pengestrgmsopggrelse for koncernen. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og fondens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2025 samt af resultatet af koncernens og fondens aktiviteter og koncernens pengestrgmme for
regnskabsaret 1. januar — 31. december 2025 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfg@rt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i
Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen
af koncernregnskabet og arsregnskabet" (herefter benaevnt “regnskaberne”). Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er
tilstraeekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhaengighed

Vi er uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med international Ethics Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer
for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske
forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code

Ledelsens ansvar for regnskaberne

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde
regnskaberne uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskaberne er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og fondens evne til at fortsaette driften; at oplyse om
forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskaberne pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen eller fonden, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ
end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskaberne

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om regnskaberne som helhed er uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke
en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
gaeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser
eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af regnskaberne.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i
Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i regnskaberne, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl,
udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at
danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved
vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger, der er passende
efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af koncernens og fondens interne kontrol.

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

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskaberne pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om
der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe
betydelig tvivl om koncernens og fondens evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i
vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i regnskaberne eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige,
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modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at koncernen og fonden ikke lzengere kan fortsaette
driften.

e Tager vistilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskaberne, herunder noteoplysningerne, samt om
regnskaberne afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

. Planlaegger og udfgrer vi koncernrevisionen for at opna tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis vedrgrende de finansielle oplysninger

for virksomhederne eller forretningsenhederne i koncernen som grundlag for at udforme en konklusion om koncernregnskabet. Vi er
ansvarlige for at lede, fgre tilsyn med og udfgre koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af revisionen samt betydelige
revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.
Udtalelse om ledelsens beretning

Ledelsen er ansvarlig for ledelsens beretning.

Vores konklusion om regnskaberne omfatter ikke ledelsens beretning, og vi udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om
ledelsens beretning.

I tilknytning til vores revision af regnskaberne er det vores ansvar at lzese ledelsens beretning og i den forbindelse overveje, om ledelsens
beretning er vaesentligt inkonsistent med regnskaberne eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde
vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsens beretning indeholder kraevede oplysninger i henhold til drsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsens beretning er i overensstemmelse med regnskaberne og er udarbejdet i
overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn den 9. april 2026

EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR 307002 28

Sgren Skov Larsen Martin Bggsted
Statsaut. revisor Statsaut. revisor
mne26797 mne40035
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Resultatopgegrelse

Moderfonden Koncern
2024 2025 Note Mio. DKK 2025 2024
Resultatopggrelse

51,7 48,4 Nettoomsaetning 90,9 105,7
7,5 5,5 3 Produktionsomkostninger 37,8 50,7
44,2 42,9 Bruttoresultat 53,1 55,0
11,5 11,5 Andre driftsindtaegter 11,5 11,5
16,8 17,7 3 Administrationsomkostninger 21,5 20,4
38,9 36,7 Resultat af primaer drift 43,1 46,1
-76,7 -93,3 7 Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme -93,3 -80,5

3,8 6,6 8 Andel af resultat efter skat i dattervirksomheder
8 Andel af resultat efter skat i kapitalinteressen 95,4 66,0

- 18,8 8 Udbytte fra Kapitalinteressen

177,8 161,1 4 Finansielle indtaegter 160,8 177,5
10,1 60,5 5 Finansielle omkostninger 60,0 9,4
133,7 69,4 Resultat for skat 146,0 199,7
-6,4 -17,4 6 Skat af arets resultat -17,4 -6,4
140,1 86,8 14 Arets resultat 163,4 206,1
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Aktiver

Moderfonden Koncern
2024 2025 Note Mio. DKK 2025 2024
Langfristede aktiver
Materielle aktiver
1.292,5 1.204,7 7 Investeringsejendomme 1.259,8 1.347,6
1.292,5 1.204,7 Materielle aktiver i alt 1.259,8 1.347,6
Andre langfristede aktiver
45,9 46,0 Kapitalandele i dattervirksomheder
222,6 222,6 Kapitalandele i kapitalinteressen 431,3 364,3
230,1 252,3 Andre veerdipapirer 252,3 230,1
160,0 - Tilgodehavender hos kapitalinteressen (ansvarligt 13n) - 160,0
8,6 8,6 Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder -
667,2 529,5 8 Andre langfristede aktiver i alt 683,6 754,4
1.959,7 1.734,2 Langfristede aktiver i alt 1.943,4 2.102,0
Kortfristede aktiver
Varebeholdninger
Ravarer og hjaelpematerialer 1,2 1,3
Varebeholdninger i alt 1,2 1,3
Tilgodehavender
80,0 - Tilgodehavender hos kapitalinteressen (ansvarligt 13n) - 80,0
1,0 1,4 Tilgodehavender fra salg af varer og tjenesteydelser 4,6 5,3
4,1 5,9 Selskabsskat 5,9 4,1
2,4 2,6 9 Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
2,3 1,5 Andre tilgodehavender 1,6 3,6
89,8 114 Tilgodehavender i alt 12,1 93,0
14114 1.692,0 10 Vaerdipapirer 1.692,0 14114
1,6 0,0 Likvide beholdninger 0,0 1,6
1.502,8 1.703,4 Kortfristede aktiver i alt 1.705,3 1.507,3
3.462,5 3.437,6 Aktiver i alt 3.648,7 3.609,3
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Passiver

Moderfonden Koncern
2024 2025 Note Mio. DKK 2025 2024
Egenkapital
100,0 100,0 11 Grundkapital 100,0 100,0
406,4 415,2 11 Vedtaegtsmaessig reserve 415,2 406,4
150,0 150,0 Uddelingsramme 150,0 150,0
10,5 10,6 Nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode
2.149,5 2.133,8 Overfgrt resultat 2.353,1 2.301,7
2.816,4 2.809,6 Egenkapital i alt 3.018,3 2.958,1
Langfristede forpligtelser
11,2 10,6 Deposita og forudbetalt leje 11,9 12,8
220,4 212,6 12 Geeld til kreditinstitutter 232,3 240,8
19,8 19,8 12 Geeld til tilknyttede virksomheder
299,8 280,0 13 Udskudte skatteforpligtelser 283,2 303,0
551,2 523,0 Langfristede forpligtelser i alt 527,4 556,6
Kortfristede forpligtelser
45,4 54,7 Bevillinger, der endnu ikke er kommet til udbetaling 54,8 45,4
20,5 29,5 Geeld til kreditinstitutter 30,3 21,2
2,4 0,7 Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 2,6 5,6
8,0 8,0 9 Geeld til tilknyttede virksomheder
0,0 0,0 Selskabsskat 0,0 0,1
18,6 12,1 Anden geeld 15,3 22,3
94,9 105,0 Kortfristede forpligtelser i alt 103,0 94,6
646,1 628,0 Forpligtelser i alt 630,4 651,2
3.462,5 3.437,6 Passiver i alt 3.648,7 3.609,3
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Pengestromsopggrelse

Koncern
Mio. DKK 2025 2024
Drift
Resultat af primaer drift 43,1 46,1
Regulering for ikke likvide driftsposter -0,8 -0,8
Pengestrgmme til/fra primaer drift for sendring i driftskapital 42,3 45,3
Zndringer i driftskapital:
Varebeholdninger 0,1 -0,3
Tilgodehavender 2,7 -3,4
Leverandgrgzeld og andre kortfristede forpligtelser -10,9 1,0
Pengestrgmme til/fra primzer drift 34,2 42,6
Finansielle indbetalinger 133,5 111,4
Finansielle udbetalinger -5,2 -6,2
Pengestrgmme til/fra ordinaer drift 162,5 147,8
Betalte skatter, netto -4,3 -1,9
Pengestrgmme til/fra driftsaktivitet 158,2 145,9
Investeringer
Afdrag pa lan til Kapitalinteressen 240,0 80,0
Investering i ejendomme -5,5 -5,5
Nettoinvestering i vaerdipapirer -310,7 -24,7
Pengestrgmme til/fra investeringsaktivitet -76,2 49,8
Finansiering
Optagelse af og afdrag pa lan hos kreditinstitut 0,6 -124,6
Udbetalte legater -84,2 -73,3
Pengestrgmme til/fra finansierings- og uddelingsaktivitet -83,6 -197,9
Arets pengestramme, netto -1,6 -2,2
Likvide beholdninger 01-01 1,6 3,8
Likvide beholdninger 31-12 0,0 1,6

Pengestrgmsopggrelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte materiale
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Egenkapitalopggrelse

Mio. DKK

Grund- Vedtaegts- Uddelings- Nettoopskriv-  Overfgrt resultat Egenka-
MOderfonden kapital maessig reserve ramme ning efter den pitalialt

indre veerdis
metode

Egenkapital pr. 01-01-2024 100,0 392,9 100,0 11,6 2.145,7 2.750,2
Legater i henhold til fondens vedtaegt -73,9 -73,9
Arets resultat 13,5 123,9 3,8 -1,1 140,1
Modtaget udbytte fra dgtre -4,9 49 0,0
Egenkapital 31-12-2024 100,0 406,4 150,0 10,5 2.149,5 2.816,4
Legater i henhold til fondens vedtaegt -93,6 -93,6
Arets resultat 8,8 93,6 6,6 -22,2 86,8
Modtaget udbytte fra dgtre -6,5 6,5 0,0
Egenkapital 31-12-2025 100,0 415,2 150,0 10,6 2.133,8 2.809,6

Grund- Vedtaegts- Uddelings- Overfgrt resultat Egenka-
Koncern kapital maessig reserve ramme pitalialt
Egenkapital 01-01-2024 100,0 392,9 100,0 2.231,3 2.824,2
Legater i henhold til fondens vedtaegt -73,9 -73,9
Arets resultat 13,5 123,9 68,7 206,1
Andel af egenkapitaltransaktioner i
kapitalinteressen 1,7 1,7
Egenkapital 31-12-2024 100,0 406,4 150,0 2.301,7 2.958,1
Legater i henhold til fondens vedtaegt -93,6 -93,6
Arets resultat 8,8 93,6 61,0 163,4
Andel af egenkapitaltransaktioner i
kapitalinteressen -9,6 -9,6
Egenkapital 31-12-2025 100,0 415,2 150,0 2.353,1 3.018,3
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Noter

Note

1 Anvendt regnskabspraksis

Generelt
Knud Hgjgaards Fond er en erhvervsdrivende fond.

Knud Hgjgaards Fonds erhvervsmaessige aktivitet udgves primaert gennem kapitalinteressen MT Hgjgaard Holding A/S, egne ejendomme og
dattervirksomhederne Hgjgaard Industri A/S og Banestrgget ApS.

Arsrapporten for Knud Hgjgaards Fonds koncernregnskab og moderfondens er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser
for en mellemstor C-virksomhed.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste ar.

Konsolidering
Koncernregnskabet for Knud Hgjgaards Fond omfatter moderfonden Knud Hgjgaards Fond og dets dattervirksomheder.

Koncernregnskabet for Knud Hgjgaards Fond udarbejdes pa grundlag af moderfondens og de enkelte virksomheders reviderede arsregnskaber
opgjort i overensstemmelse med Knud Hgjgaards Fond koncernens regnskabspraksis.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet foretages sammenlaegning af ensartede regnskabsposter og eliminering af koncerninterne indtaegter og
ombkostninger, aktiebesiddelser, mellemvaerender og udbytter. Desuden elimineres urealiseret fortjeneste/tab ved transaktioner mellem de
konsoliderede virksomheder.

Omregning af fremmed valuta
Den enkelte forretningsenheds funktionelle valuta fastsaettes som den primaere valuta pa det marked, som forretningsenheden opererer pa. Den
funktionelle valuta er danske kroner.

Transaktioner i alle andre valutaer end den funktionelle valuta er transaktioner i fremmed valuta, som omregnes til den funktionelle valuta med
anvendelse af transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender og geeld i fremmed valuta omregnes med anvendelse af balancedagens kurser.

Valutakursdifferencer, der opstar mellem henholdsvis transaktionsdagens eller balancedagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resul-
tatopggrelsen under finansielle indtaegter og omkostninger.

Resultatopggrelsen
Nettoomsaetning
Virksomheden har valgt IFRS 15 som fortolkningsbidrag for indregning af omsaetning.

Nettoomsaetningen omfatter leverede varer fra fabrikationsvirksomhed og lejeindtaegter.

Nettoomsaetning vedrgrende fabrikationsvirksomhed og lejeindtaegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at varen/ydelsen leveres til kgber i
henhold til kontrakt.

Nettoomsaetningen males eksklusive momes, afgifter og rabatter i forbindelse med salget.

Produktionsomkostninger
Produktionsomkostninger omfatter savel direkte som indirekte omkostninger, der afholdes for at opna arets nettoomsaetning.

Produktionsomkostninger bestar blandt andet af omkostninger til ravarer og hjeelpematerialer, lgn og gager mv.
Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til det administrative personale og ledelsen, herunder gager og honorarer,

kontoromkostninger mv.

Vardiregulering af investeringsejendomme
Investeringsejendomme veaerdiansaettes til dagsveerdi og vaerdireguleringer indregnes i resultatopggrelsen.

Resultat efter skat i kapitalinteressen
Kapitalinteressen MT Hgjgaard Holding A/S er i koncernregnskabet indregnet med den forholdsmaessige andel af resultat efter skat og minoriteter.
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Note

1 Anvendt regnskabspraksis, fortsat

Finansielle indtaegter og omkostninger
Finansielle indtaegter og omkostninger omfatter renter, udbytter og realiserede samt urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende finansielle
aktiver, geeld og transaktioner i fremmed valuta, finansielle omkostninger samt tillaeg/godtggrelser angaende selskabsskat.

Skat
Arets skat, der bestar af aktuel skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i arets resultat eller direkte pa egenkapitalen.

Knud Hgjgaards Fonds dattervirksomheder indgar i en dansk sambeskatning, hvor Banestrgget ApS er administrationsselskab og afregner som fglge
heraf alle betalinger af selskabsskat til de danske skattemyndigheder.

Den aktuelle skat fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Balancen

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males ved fgrste indregning til kostpris, der omfatter ejendommens anskaffelsespris og omkostninger direkte tilknyttet
anskaffelsen. Efterfglgende males investeringsejendomme til dagsveerdi. Dagsvaerdireguleringer indregnes i resultatopgg@relsen. Dagsvaerdien
opggres ved anvendelse af en afkastbaseret model, hvor de centrale forudsaetninger til opggrelsen af dagveerdien er afkastkrav, nettoleje, forventet
fremtidig ledighed og vaesentlige apteringsudgifter. Afkastkravet fastsaettes pa grundlag af et markedsbaseret forrentningskrav for den enkelte
ejendom, pa de forventede fremtidige ind- og udbetalinger.

Kapitalinteressen i koncernregnskabet
| koncernregnskabet males kapitalinteressen efter den indre vaerdis metode, der anses som en malemetode. Det vil sige, at malingen sker til den
forholdsmaessige andel af virksomhedens indre vaerdi, opgjort efter koncernens regnskabspraksis.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostpris og dagsveerdien af identificerbare aktiver og forpligtelser, indregnes under kapitalandele i
kapitalinteressen og afskrives over den vurderede gkonomiske brugstid pa 20 ar. Den regnskabsmaessige veerdi af goodwill vurderes Igbende og
nedskrives over resultatopggrelsen i de tilfaelde, hvor den regnskabsmaessige veerdi overstiger de forventede fremtidige nettoindtaegter fra den
virksomhed eller aktivitet, som goodwill er knyttet til.

Kapitalinteressen i moderfondens regnskab
Moderfonden maler kapitalandele i kapitalinteressen til kostpris inklusive kpbsomkostninger.

Udbytte fra kapitalinteressen indregnes i resultatopggrelsen i det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres.

Kapitalandele i dattervirksomheder i moderfondens regnskab
Moderfonden maler kapitalandele i dattervirksomheder efter den indre vaerdis metode, der anses som en malemetode.

Efter den indre vaerdis metode indregnes en forholdsmaessig andel af resultat efter skat i de underliggende virksomheder i resultatopggrelsen.

Ved fgrste indregning males kapitalandele i dattervirksomheder til kostpris, dvs. med tilleeg af transaktionsomkostninger. Kostprisen allokeres i
overensstemmelse med overtagelsesmetoden. Kostprisen vaerdireguleres med resultatandele efter skat opgjort efter koncernens regnskabspraksis
med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne avancer/tab.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostpris og dagsveerdien af identificerbare aktiver og forpligtelser, indregnes under kapitalandele i
dattervirksomheder og afskrives over den vurderede gkonomiske brugstid. Afskrivningsperioden udggr maksimalt 20 ar. Den regnskabsmaessige
veerdi af goodwill vurderes Igbende og nedskrives over resultatopggrelsen i de tilfeelde, hvor den regnskabsmaessige vaerdi overstiger de forventede
fremtidige nettoindtaegter fra den virksomhed eller aktivitet, som goodwill er knyttet til.

Modtaget udbytte fradrages den regnskabsmaessige veerdi.

Andre vaerdipapirer

Andre vaerdipapirer bestar af unoterede andele, der af ledelsen anses som en langfristet investering og males til kostpris. | kostprisen indgar kgbsvederlaget
opgjort til dagsveerdi med tilleg af direkte kgbsomkostninger.

Vardiforringelse af kapitalandele og andre vaerdipapirer

Den regnskabsmaessige veerdi af kapitalandele i dattervirksomheder og kapitalinteressen samt andre vaerdipapirer vurderes arligt for indikationer pa

vaerdiforringelse.

Foreligger der indikationer pa vaerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv. Der foretages nedskrivning til genindvindings-
vaerdien, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vardi.
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1 Anvendt regnskabspraksis, fortsat

Andre langfristede aktiver
Andre langfristede tilgodehavender males til amortiseret kostpris fratrukket tab ved veardiforringelse.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden. Hvis nettorealisationsvaerdien er lavere end kostprisen, nedskrives den regnskabsmaessige
veerdi til denne lavere vaerdi. Kostpris for ravarer og hjeelpematerialer er anskaffelsesprisen med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger.

Tilgodehavender

Virksomheden har valgt IAS 39 som fortolkningsbidrag for nedskrivninger af finansielle tilgodehavender.

Tilgodehavender, herunder langfristede tilgodehavender, males til amortiseret kostpris fratrukket tab ved vaerdiforringelse, opgjort efter den
simplificerede forventede model.

Vardipapirer
Bgrsnoterede vaerdipapirer m. v. indregnes pa transaktionsdagen til dagsvaerdi og males efterfglgende til dagsvaerdi og indregnes under kortfristede
aktiver. £ndringer i dagsveerdien indregnes i resultatopgg@relsen under finansielle indtaegter eller finansielle omkostninger.

Likvider
Indestdender/geeld pa koncernens cash-pool-ordning anses som fglge af ordningens karakter ikke som likvide beholdninger/geeld til kreditinstitutter, men
indgar i regnskabsposten tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder henholdsvis geeld til tilknyttede virksomheder.

Egenkapital
Grundkapital
Grundkapitalen er indskudt af fondens stifter og skal til stadighed vaere urgrlig og kan ikke anvendes til opfyldelse af fondens formal.

Vedtaegtsmaessig reserve
I henhold til fondens vedtaegt skal der af arets disponible nettoindtaegt henlaegges mindst 10 % til forggelse af fondens kapital.

Uddelingsramme
Uddelingsrammen svarer til det belgb som bestyrelsen hgjst forventer at uddele i det kommende ar frem til afholdelse af arsregnskabsmegdet, hvor
arsrapporten godkendes.

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder i forhold til kostpris.
Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af dattervirksomheder eller endring i regnskabsmaessige skgn. Reserven kan ikke indregnes
med et negativt belgb.

Aktuel skat og udskudt skat
Knud Hgjgaards Fond er skattepligtig i henhold til fondsbeskatningsloven.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for
betalte a conto skatter mv.

Udskudte skatteforpligtelser og udskudte skatteaktiver males efter den balanceorienterede geeldsmetode og omfatter midlertidige forskelle mellem
regnskabs- og skattemaessig veerdi af forpligtelser og aktiver. Der indregnes dog ikke udskudt skat af forskelle vedrgrende henszettelser til
fremtidige uddelinger. Ved opggrelsen tages udgangspunkt i den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afviklingen af forpligtelsen og de hertil
svarende skatteregler.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud, indregnes med den veerdi, hvortil de
forventes at blive anvendt, enten ved modregning i udskudte skatteforpligtelser eller ved udligning i skat af fremtidig indtjening i selskabet og de
@vrige sambeskattede virksomheder i samme land. Udskudte skatteaktiver opfgres pa en sarskilt linje under andre langfristede aktiver.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der ifglge lovgivningen er geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som
aktuel skat. Ved forskydning i udskudt skat, som fglge af aendringer i skattesatser, indregnes virkningen i skat af arets resultat, medmindre der er
tale om poster, der tidligere er fgrt over egenkapitalen.

Finansielle geeldsforpligtelser
Virksomheden har valgt IAS 39 som fortolkningsbidrag til indregning og maling af geeldsforpligtelser. Gaeld til kreditinstitutter indregnes ved lane
optagelsen til dagsveerdi efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Forpligtelserne males i efterfglgende perioder til amortiseret kostpris

saledes, at forskellen mellem provenuet (netto) og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden.

Andre geeldsforpligtelser, som omfatter geeld til leverandgrer, tilknyttede virksomheder samt anden gaeld, males til amortiseret kostpris.
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Note

1 Anvendt regnskabspraksis, fortsat

Aconto indbetalinger fra lejere vedrgrende faellesomkostninger, el, vand og varme modregnes Igbende de afholdte udgifter og indregnes i balancen
under posten anden geaeld eller andre tilgodehavender.

Bevilligede legater indregnes i balancen pa bevillingstidspunktet og males til kostpris.

Dagsveerdi
Dagsveerdiansaettelsen tager udgangspunkt i det primaere marked. Hvis et primaert marked ikke eksisterer, tages udgangspunkt i det mest
fordelagtige marked, som er det marked, der maksimerer prisen pa aktivet eller forpligtelsen.

Alle aktiver og forpligtelser, som males til dagsveerdi, eller hvor dagsvaerdien oplyses, er kategoriseret efter dagsvaerdi hierarkiet, som er beskrevet
nedenfor:

Niveau 1: Veerdi opgjort ud fra dagsvaerdien pa tilsvarende aktiver/forpligtelser pa et velfungerende marked.

Niveau 2: Veerdi opgjort ud fra anerkendte vaerdiansaettelsesmetoder pa baggrund af observerbare markedsinformationer.

Niveau 3: Veerdi opgjort ud fra anerkendte vaerdiansaettelsesmetoder, og rimelige skgn foretages pa baggrund af ikke-observerbare
markedsinformationer.

Hvis det ikke er muligt at opggre en palidelig dagsveerdi efter ovenstaende niveauer, males aktivet eller forpligtelsen til kostprisen.

Pengestrgmsopgdrelse

Pengestrgmsopggrelsen viser pengestremme for koncernen opdelt pa drifts-, investerings- og finansierings- og uddelingsaktivitet for aret, samt
hvordan disse pengestrgmme har pavirket likvider, Moderfonden indgar i opggrelsen for koncernen i overensstemmelse med ARL § 86 stk. 4 og
praesenteres derfor ikke selvstaendigt

Pengestrgmme til/fra driftsaktivitet
Pengestrgmme til/fra driftsaktivitet opggres efter den indirekte metode som resultat af primaer drift reguleret for ikke-kontante driftsposter,
@ndringer i driftskapitalen samt finansielle poster og betalte skatter.

Pengestrgmme til/fra investeringsaktivitet
Pengestrgmme til/fra investeringsaktivitet omfatter betalinger i forbindelse med andre langfristede aktiver samt kgb og salg af veerdipapirer.

Pengestrgmme til/fra finansierings- og uddelingsaktivitet
Pengestrgmme til/fra finansierings- og uddelingsaktivitet omfatter ind- og udbetalinger af geeld til kreditinstitutter og udbetaling af legater.

Likviditet
Likviditet omfatter likvide beholdninger.

Nggletal
Nggletal er udarbejdet i overensstemmelse med Finansforeningens anbefalinger
Definition af anvendte nggletal:
Egenkapitalforrentning = Resultat efter skat ekskl. minoriteter/Gennemsnitlig egenkapital ekskl. minoriteter

Egenkapitalandel Egenkapital inkl. minoriteter, ultimo/Passiver ultimo

2 Regnskabsmaessige skgn og vurderinger

Ved opggrelsen af den regnskabsmaessige vaerdi af visse aktiver og forpligtelser kraaves skgn over, hvorledes fremtidige begivenheder forventes at
pavirke vaerdien af disse aktiver og forpligtelser pa balancedagen.

De anvendte skgn er baseret pa forudsaetninger, som ledelsen vurderer, er forsvarlige, men som i sagens natur er usikre og uforudsigelige.
Forudseetningerne kan vaere ufuldstaendige eller ungjagtige, og uventede begivenheder eller omstaendigheder kan opsta. Desuden er
virksomhederne underlagt risici og usikkerheder, som kan fgre til, at de faktiske resultater afviger fra disse skgn.

Skgn, der er szerligt vaesentlige for regnskabsaflaeggelsen, foretages hovedsagelig ved dagsvaerdiopggrelsen af investeringsejendomme (primaert
skgn over afkastkrav og lejeindteegter) og ved indregningen af kapitalandele i moderfonden til indre vaerdi og kostpris samt i koncernregnskabet
kapitalandele i kapitalinteressen til indre veaerdi. Da kapitalandele i kapitalinteressen males til indre vaerdi i koncernregnskabet, vil den pavirkes af de
skgn, der foretages i arsrapporten for kapitalinteressen. De skgn der foretages i kapitalinteressen MT Hgjgaard Holding A/S er fortrinsvis forbundet
med indregning af entreprisekontrakter og de risici, der er ved udfgrelsen af disse. Det drejer sig om maling af salgsveerdien af igangvaerende
entreprisekontrakter, opggrelse af garantiforpligtelser, vurdering af udfaldet af tvister, genindvinding af udskudte skatteaktiver samt
nedskrivningstest for kapitalandele og immaterielle aktiver
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Moderfonden Koncern
2024 2025 Note Mio. DKK 2025 2024
3 Personaleomkostninger
Det samlede belgb til Ignninger mv. kan specificeres saledes:
9,0 10,5 Lgnninger og gager mv. 22,3 24,0
0,8 0,9 Pensionsbidrag (bidragsbaserede) 2,1 2,2
0,0 0,1 Andre omkostninger til social sikring 0,6 0,6
9,8 11,5 lalt 24,9 26,8
Heraf udggr vederlag til moderfondens ledelse:
0,9 1,0 Sten Scheibye (Formand) 1,0 0,9
0,4 0,4 Henrik Dahl (Naestformand) 0,4 0,4
0,3 0,4 Henrik Sjggreen 0,4 0,3
0,2 0,3 Birgitte Hgjgaard 0,3 0,2
0,2 0,3 Hanne Leth Andersen 0,3 0,2
- 0,3 Marius Mgller 0,3 -
0,4 0,1 Fratradte bestyrelsesmedlemmer 0,1 0,4
2,1 2,4 Ditlev Flgistrup (Direktgr) 2,4 2,1
4,5 5,2 1alt 5,2 4,5
9 Gennemsnitligt antal medarbejdere 33 37
10 Antal medarbejdere, ultimo 27 36
4 Finansielle indteegter
23,0 9,2 Renteindtaegter, gvrige (balanceposter indregnet til amortiseret kost) 8,9 22,7
29,1 30,6 Udbytte fra aktier 30,6 29,1
6,6 5,7 Renteindtaegter, veerdipapirer (balanceposter indregnet til dagsveerdi) 5,7 6,6
119,1 115,6 Kursgevinster pa veaerdipapirer (balanceposter indregnet til dagsveerdi) 115,6 119,1
177,8 161,1 1alt 160,8 177,5
0,5 0,5 Heri er indeholdt renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder
5 Finansielle omkostninger
7,7 5,7 Renteudgifter (balanceposter indregnet til amortiseret kost) 52 7,0
2,4 54,8 Kurstab pa vaerdipapirer (balanceposter indregnet til dagsveaerdi) 54,8 2,4
10,1 60,5 1alt 60,0 9,4
1,1 0,9 Heri er indeholdt renteudgifter til tilknyttede virksomheder
6 Skat af arets resultat
2,2 2,4 Aktuel skat 2,4 2,9
-8,6 -19,8 Forskydning i udskudt skat -19,8 -9,3
-6,4 -17,4 Skat af arets resultat -17,4 -6,4
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Moderfonden Koncern
2024 2025 Note Mio. DKK 2025 2024
Skat af arets resultat kan forklares saledes:
29,4 15,3 6 Skat af arets resultat fgr skat beregnet med 22,0 % 32,1 43,9
Skatteeffekt af:
-0,0 -4,1 Ikke skattepligtige indtaegter -4,1 -0,0
-0,8 -1,4 Skat af arets resultat fra dgtre, skat beregnet med 22 %
- Skat af arets resultat fra MT Hgjgaard Holding koncernen, skat beregnet med 22 % -21,0 -14,5
Andet, vaesentligst skatteeffekt af henlaeggelse til fremtidige uddelinger og
-35,0 -27,2 konsolideringsfradrag -24.4 -35,8
-6,4 -17,4 Skat af arets resultat -17,4 -6,4
-4,8 -25,1 Effektiv skatteprocent (%) -11,9 -3,2
7 Investeringsejendomme
475,8 481,3 Kostpris 01-01 527,8 522,3
5,5 5,5 Arets tilgang 5,5 5,5
481,3 486,8 Kostpris 31-12 533,3 527,8
887,9 811,2 Veerdireguleringer 01-01 819,8 900,3
-76,7 -93,3 Arets dagsveerdiregulering -93,3 -80,5
811,2 717,9 Reguleringer 31-12 726,5 819,8
1.292,5 1.204,7 Regnskabsmaessig veerdi 31-12 1.259,8 1.347,6
534,5 534,2 Regnskabsmaessig vaerdi af pantsatte ejendomme 589,3 589,6
2289 221,2 Regnskabsmaessig veerdi af tilhgrende restgaeld 241,7 250,1
4,5 4,5 Vaegtet gennemsnitlig afkastprocent 4,6 4,6
De vaesentligste ikke observerbare input ved opggrelsen af dagsvaerdier er:
4,30-5,00 4,30-4,90 Afkastkrav, i procent 4,30-7,05 4,30-7,10
1,2-4,7 1,2-24 Leje pr. kvadratmeter, i t. DKK 0,7-2,4 0,7-4,7
77 76 Gennemsnitlig udlejningsprocent 75 77
0,6 0,2 Vaesentlige apteringsudgifter, i mio. DKK 0,4 0,7

Den estimerede dagsveerdi reduceres i begraenset omfang, hvis
udlejningsprocenten andrer sig med +/- 5 % point.

En a&endring af forventede apteringsudgifter pa et givet mio. DKK-belgb vil pavirke

den estimerede dagsveerdi i samme niveau.

Den vaesentligste faktor i fastleeggelsen af dagsvaerdien pa ejendommene er

afkastkravet. Ved en andring i afkastkravet pa +/- 0,25 %-point vil eiendommenes

dagsvaerdi i alt eendre sig med ca. -/+ 65-75 mio. DKK
(2024: -/+ 70-75 mio. DKK)

De samlede driftsudgifter eksklusive apteringsudgifter udggr 6,6 mio. DKK. (2024:

7,3 mio. DKK).

Moderfonden og koncernen maler Investeringsejendomme (niveau 3 i
dagsveerdihierakiet) til dagsvaerdi over resultatopggrelsen.
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Moderfonden Koncern
2024 2025 Note Mio. DKK 2025 2024
8 Andre langfristede aktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder
35,4 35,4 Kostpris 01-01 og 31-12
11,6 10,5 Reguleringer 01-01
3,8 6,6 Arets resultat efter skat
-4,9 -6,5 Arets modtagne udbytte
10,5 10,6 Reguleringer 31-12
45,9 46,0 Regnskabsmaessig veerdi 31-12
Kapitalandele i kapitalinteressen
222,6 222,6 Kostpris 01-01 og 31-12 222,6 222,6
Veerdireguleringer 01-01 141,7 74,0
Arets resultat efter skat 99,4 70,0
Goodwill afskrivning -4,0 -4,0
Modtaget udbytte -18,8 -
@vrige egenkapitalpavirkninger -9,6 1,7
Reguleringer 31-12 208,7 141,7
222,6 222,6 Regnskabsmaessig veerdi 31-12 431,3 364,3
Restvaerdi af goodwill udggr 57,4 mio. DKK.
Bgrsveerdien af Knud Hgjgaard Fonds andel pa 37,1 % i MT Hgjgaard Holding
A/S udggr 1.501,9 mio. DKK pr. 31. december 2025. (2024: 834,7 mio. DKK)
Andre veerdipapirer
0,0 230,1 Kostpris 01-01 230,1 0,0
184,8 - Overfgrt fra andre poster - 184,8
46,3 24,6 Arets tilgang 24,6 46,3
-1,0 2,4 Arets afgang 2,4 -1,0
230,1 252,3 Kostpris og regnskabsmaessig veerdi 31-12 252,3 230,1
Som fglge af revurdering af hensigten med investering i andre vaerdipapirer i
2024 er der sket overfgrsel til langfristede aktiver.
Tilgodehavender hos kapitalinteressen (ansvarligt 1an)
240,0 160,0 Kostpris 01-01 160,0 240,0
-80,0 -160,0 Arets afgang -160,0 -80,0
160,0 - Kostpris og regnskabsmaessig veerdi 31-12 - 160,0
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
8,6 8,6 Kostpris og regnskabsmaessig veerdi 01-01 og 31-12
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Moderfonden

2024

2025

Note

Mio. DKK 2025

Koncern

2024

5,6

289,5
1.121,9

369,3
1.322,7

10

Tilgodehavender hos/gzld til tilknyttede virksomheder

Andel i cash-pool ordning med datterselskaber (netto)

Knud Hgjgaards Fond-koncernen har indgaet aftale om cash pool-ordning med
Danske Bank, hvor Knud Hgjgaards Fond er kontoindehaver og datterselskaber
er underkontoindehavere. De tegnede vilkar i cash pool-ordningen tilskriver
banken retten til at kunne afregne traek og indestaender med hinanden,
hvorved det udelukkende er nettosaldoen af de samlede cash pool-konti, der
udger Knud Hgjgaards Fonds mellemvaerende med banken.

Veerdipapirer
Obligationer og lignende, bgrsveerdi 369,3
Aktier, bgrsveerdi 1.322,7

289,5
1.121,9

1.411,4

1.692,0

Regnskabsmaessig vaerdi i alt 1.692,0

1.411,4

133,7
-3,8
4,9

69,4
-6,6
25,2

11

Moderfonden og koncernen maler vaerdipapirbeholdningen (niveau 1 i
dagsveerdihierakiet) til dagsveerdi over resultatopggrelsen. Beholdningen
fungerer som likviditetsreserve. Vaerdipapirbeholdningen bestar af
bgrsnoterede papirer. Arets urealiserede gevinster pa obligationer og lignende
udggr 2,4 mio. DKK og pa Aktier udggr de 58,8 mio. DKK.

Grundkapital og henlaeggelse til vedtegtsmaessig reserve
Grundkapital
Fondens grundkapital udggr 100 mio. DKK.

Henlaeggelse til vedtaegtsmaessig reserve

I henhold til fondens vedtaegt skal der af arets disponible nettoindtaegt
henlaegges mindst 10 % til forggelse af fondens kapital

Resultat fgr skat
Tilbagefgrsel af arets resultat fra dattervirksomheder

Arets modtagne udbytter fra dattervirksomheder og kapitalinteressen

134,8

88,0

Disponibel nettoindtaegt

13,5

8,8

Henlaeggelse, 10% heraf til vedtaegtsmaessig reserve

12

Geeld til kreditinstitutter og geeld til tilknyttede virksomheder

Langfristede forpligtelser, der forfalder efter 5 ar fra regnskabsarets udlgb.

196,2

187,3

Regnskabsmaessig vaerdi 204,4

214,2

Moderfondens langfristede geaeld bestar af realkreditldan med en fast nom. rente
pa 1,0 %, samt af stdende |an fra Hgjgaard Industri A/S. Det stdende 1an kan af
lantager opsiges med 14 dages varsel og fra langiver med 14 maneders varsel.
Moderfondens kortfristede geeld til tilknyttede virksomheder kan af savel
lantager som langiver opsiges med 14 dages varsel. Lineomkostninger
fastseettes arligt og har for 2024 udgjort mellem 4,3% og 4,6 % for den
langfristede gaeld og mellem 2,2 % og 3,3 % for den kortfristede geeld.

Geeld i koncernen bestar af realkreditlan med en fast nom. rente pa 1,0 %.
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Moderfonden Koncern
2024 2025 Note Mio. DKK 2025 2024
13 Udskudte skatteaktiver og skatteforpligtelser
308,4 299,8 Udskudt skat (netto) 01-01 303,0 312,3
-8,6 -19,8 Forskydning via resultatopggrelsen -19,8 -9,3
299,8 280,0 Udskudt skat (netto) 31-12 283,2 303,0
Den udskudte skat vedrgrer:

6,2 3,9 Udskudte skatteaktiver 31-12 4,3 6,6
306,0 283,9 Udskudte skatteforpligtelser 31-12 287,5 309,6
299,8 280,0 Udskudt skat (netto) 31-12 283,2 303,0

Der er skattemaessigt foretaget hensaettelser til fremtidige udlodninger til
almenvelggrende og almennyttige formal. For at undga efterbeskatning skal
hensaettelserne veaere udloddet inden 5 ar. Som fglge af at fonden har til hensigt
at foretage udlodninger i de enkelte &r som mindst modsvarer hensaettelsen til
udlodning, anses det ikke for veerende sandsynligt, at disse hensaettelser til
fremtidige udlodninger kommer til beskatning, hvorfor de ikke er indregnet.
14 Resultatdisponering
123,9 93,6 Overfgrt til uddelingsramme 93,6 123,9
13,5 8,8 Overfgrt til vedteegtsmaessig reserve 8,8 13,5
3,8 6,6 Overfgrt til/fra nettoopskrivning efter den indre vardis metode
-1,1 -22,2 Overfgrt til/fra overfgrt resultat 61,0 68,7
140,1 86,8 Arets resultat 163,4 206,1
15 Nzertstadende parter/Interesseforbundne virksomheder
Transaktioner med naertstdende parter/Interesseforbundne virksomheder
0,5 0,5 Kgb og salg af varer og tjenesteydelser vedrgrende dattervirksomheder
Kgb af tjenesteydelser fra gvrige naertstaende parter/Interesseforbundne
1,0 1,2 virksomheder* 1,2 1,0
5,8 2,2 Kgb af varer og tjenesteydelser vedrgrende kapitalinteressen 2,2 5,8
22,3 7,4 Renteindtaegter fra kapitalinteressen 7,4 22,3

Regnskab

Ledelsesvederlag fremgar af note 3.
Moderfondens udbytte fra dattervirksomheder fremgar af note 8.

Mellemvaerender med dattervirksomheder og kapitalinteressen pr. den 31.
december fremgar af balancen. Mellemvarenderne er forrentede og renter
til/fra tilknyttede virksomheder fremgar af note 4 og note 5. Der er ikke
foretaget nedskrivninger pa mellemvaerender med dattervirksomheder og
kapitalinteressen i 2025 eller 2024.

*Tjenesteydelser fra gvrige naertstdende parter/Interesseforbundne
virksomheder omfatter den del af fondens advokatudgifter der er faktureret af
Bruun & Hjejle.

Arken har modtaget legat kr. 250.000. Hanne Leth Andersen sidder i museets
bestyrelse.

Julemaerkefonden har modtaget legat kr. 1.000.000. Birgitte Hgjgaard sidder i
fondens bestyrelse.

Arktisk institut har modtaget legat kr. 300.000. Henrik Dahl sidder i instituttets
bestyrelse.

Der er i sambeskatningskredsen i 2025 overfgrt 0,2 mio. DKK (2024: 0,6 mio.
DKK) i sambeskatningsbidrag mellem virksomhederne.



Note

16 Eventualforpligtelser og ansvarlige lan
Garanti, kaution og ansvarlige lan

Knud Hgjgaards Fond har:

Afgivet garanti pa 20 mio. DKK for realkreditlan til et tidligere stgttet projekt.
Kautioneret med sikkerhed i obligationsdepot for realkreditlan i Nykredit optaget af Knud Hgjgaards Fond og af den 100% ejede

dattervirksomhed Banestrgget ApS med restgaeld pa 241,7 mio. DKK.

Stillet sikkerhed i aktiedepot for kassekredit i moderfonden pa 80 mio. DKK.
Knud Hgjgaards Fond har stillet en kreditfacilitet pa 250 mio. DKK til radighed for MT Hgjgaard Holding A/S. Kreditfaciliteten Igber til 31. marts

2027. Der er pr. 31. december 2025 ikke trukket pa denne facilitet.

Knud Hgjgaards Fond haefter for skyldig moms under den faelles momsregistrering, der er etableret med Knud Hgjgaards Fond som

administrationsselskab. Den samlede forpligtelse under fzllesregistreringen udggr ultimo aret 0,4 mio. DKK.

Knud Hgjgaards Fond har en forpligtelse pa yderligere investering i andre vaerdipapirer pa 131,7 mio. DKK.

17 Dattervirksomheder og kapitalinteressen

Selskaber pr. 31. december 2024 Hjemsted Ejerandel i % Selskabskapital i 1.000

MT Hgjgaard Holding A/S (kapitalinteressen) Spborg DK 37,1 DKK 155.741
Banestrgget ApS Gentofte DK 100,0 DKK 500
Hgjgaard Industri A/S Gentofte DK 100,0 DKK 2.000

18 Begivenheder efter balancedagen

Ud over begivenheder og udviklinger, der er omtalt i denne arsrapport, er bestyrelsen ikke bekendt med andre forhold, der er indtruffet efter

den 31. december 2025, og som vil have en vaesentlig indflydelse pa koncernens finansielle stilling eller forventninger til fremtiden.
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