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Ledelsespdtegning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 1. januar
til 31. december 2025 for Arhus Property Denmark P/S.

/&rsrapporten er aflagt i overensstemmelse med 3rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar til 31. december 2025.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for de
forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kgbenhavn, den 23. januar 2026
I direktionen:

Torben Modvig
Direktgr

Peter Stensgaard Mgrch
Formand

Claus Stampe Susanne @stergaard Lundby
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Arhus Property Denmark P/S

Konklusion

Vi har revideret 8rsregnskabet for Arhus Property Denmark P/S for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2025, der omfatter resultatopggrelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
/erregnskabet udarbejdes efter 8rsregnskabsloven.

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

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er neermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Det er vores
opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraakkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhaengighed

Vi er uafheengige af virksomheden i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants' internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere
etiske krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold
til disse krav og IESBA Code.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et &rsregnskab, 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 et drsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af drsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere virksomhedens evne til at
fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
drsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til
hensigt at likvidere virksomheden, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre
dette.

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om 8rsregnskabet 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 afdeekke vaesentlig fejlinformation, ndr sadan findes.
Fejlinformationer kan opstd som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse p& de gkonomiske beslutninger,
som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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:
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

« Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i drsregnskabet, 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.

e Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af selskabets 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 arsregnskabet 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 selskabets evne til at
fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gore opmaarksom p& oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det
revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke lzengere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pd
en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

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 ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opn&et 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 8rsregnskabsloven.

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

Frederiksberg, den 23. januar 2026
EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Allan Lunde Pedersen Anders Thorhauge
Statsaut. revisor Statsaut. revisor
mne34495 mne50630
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Ledelsesberetning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter

Arhus Property Denmark P/S, ejer ejendommen Arhus property Denmark og forestar vedligeholdelse,
udvikling og udlejning af ejendom.

Udvikling i aktiviteter og gskonomiske forhold

Resultat for finansielle poster viser et overskud p& 139.689 tusinde kr.

Arets veerdiregulering af ejendomme er positiv med 99.186 tusinde kr.

Arets resultat var i 2025 et overskud pa 120.585 tusinde kr. Arets resultat anses for tilfredsstillende.

Begivenheder efter regnskabsédrets afslutning

Der er ikke siden regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder, som er af vaesentlig betydning for
selskabets finansielle situation.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Arhus Property Denmark P/S for 2025 er aflagt i overensstemmelse med
3rsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Arsregnskabet er aflagt i danske kroner i hele tusinder. Hvert tal afrundes for sig. Der kan derfor
forekomme afvigelser mellem de anfgrte totaler og summen af de underliggende tal.

Resultatopggrelse
Nettoomsaetning

Nettoomsaetningen omfatter huslejeindtaegter i perioden, eksklusive betaling af varme og
faellesomkostninger fra investeringsejendomme.

Gevinst/tab ved salg af ejendomme

Gevinst eller tab ved salg af ejendomme omfatter den opgjorte gevinst eller tab i forbindelse med salg af
ejendomme inkl. direkte tilknyttede omkostninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger, omfatter omkostninger i perioden der er medgaet til drift og administration,
reparation og vedligeholdelse samt ejendomsskatter, afgifter og andre omkostninger, som ikke betales af
lejerne.

Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme

Veerdiregulering af investeringsejendomme, som fglge af aendringer i dagsveerdi, medtages i
resultatopggrelsen og omfatter arets urealiserede veerdireguleringer.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer
regnskabsaret. Finansielle indtaegter og omkostninger omfatter renteindtaegter og -omkostninger.

Skat

Partnerselskabet er ikke selvstaendigt skattepligtigt, og resultatet indregnes i selskabsdeltagerens
skattegrundlag. Der er saledes ikke indregnet aktuel eller udskudt skat i arsregnskabet.
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Anvendt regnskabspraksis

Balance

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme méles ved forste indregning til kostpris. Efterfolgende  males
investeringsejendomme til dagsveerdi, og 3rets veerdiregulering indregnes i resultatopggrelsen under posten
dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme.

Dagsvaerdien opggres pa grundlag af en afkastbaseret veerdiansaettelsesmodel henholdsvis en DCF-model.

Ved afkastmetoden fastszettes dagsveerdien pd baggrund af de forventede fremtidige driftsindtaegter og
-udgifter samt et forrentningskrav, der er fastsat under hensyntagen til ejendommens karakter,
beliggenhed, vedligeholdelsesstand, udviklingsmuligheder samt det aktuelle renteniveau.

Ved anvendelse af DCF-modellen males dagsvaerdien ved tilbagediskontering af de forventede fremtidige
pengestrgmme fra ejendommen. Afkastkravet (tilbagediskonteringsfaktoren) fastsaettes ejendom for
ejendom.

Omkostninger, der tilfgrer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til
anskaffelsestidspunktet, og som derved forbedrer ejendommens fremtidige afkast, tillaegges kostprisen
som en forbedring. Omkostninger, der ikke tilfgrer en investeringsejendom nye eller forbedrede
egenskaber, indregnes i resultatopggrelsen under andre driftsomkostninger.

Investeringsejendomme har som g@gvrige materielle aktiver, bortset fra grunde, en begraenset levetid. Den
veerdiforringelse, der finder sted, efterhdnden som en investeringsejendom foreeldes, afspejles i
investeringsejendommenes Igbende maéling til dagsveerdi. Der foretages derfor ikke systematiske
afskrivninger over investeringsejendommens brugstid.

Uvildig vurderingsmand er inddraget i fastsaettelsen af dagsveerdien af ejendommen.

Ejendomme under opfgrelse

Ejendomme under opforelse opfsres med henblik p8 salg og indregnes til kostpris i henhold til
drsregnskabslovens bestemmelser om varebeholdninger. Ejendomme under opferelse males til kostpris
med tillaeg af medg3et byggeomkostninger frem til byggeriets afslutning.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi med fradrag af
nedskrivninger til imgdeg&else af forventet tab.

Tilgodehavende cash-pool hos tilknyttede virksomheder

Likvider omfatter tilgodehavende cash-pool hos tilknyttede virksomheder. Ejer af cash-pool aftalen med
Nordea er PensionDanmark A/S.
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Anvendt regnskabspraksis

Geeld til tilknyttede virksomheder

Finansielle gaeldsforpligtelser indregnes ved l8noptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger. I efterfglgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris,
svarende til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rente, sa forskellen mellem provenuet
og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen over la8neperioden.

Anden gaeid

Anden gzeld indregnes og males til amortiseret kosptris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Dagsveerdi

Dagsvardiansaettelsen 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 dagsvaerdi, eller hvor dagsvaerdien oplyses, er
kategoriseret efter dagsveaerdihierarkiet, som er beskrevet nedenfor:

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

Niveau 2: Veerdi opgjort ud fra anerkendte veerdianszettelsesmetoder pad baggrund af observerbare
markedsinformationer.

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

Hvis det ikke er muligt at opggre en pélidelig dagsvaerdi efter ovenstdende niveauer, males aktivet eller
forpligtelsen til kostprisen.
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Resultatopggrelse
Tusinde kr.

Note

Nettoomsaetning

Gevinst/tab ved salg af ejendomme
Andre eksterne omkostninger
Bruttoresultat

Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme
Resultat fgr finansielle poster

2 Finansielle indtaegter
3 Finansielle omkostninger

Arets resultat

Overfgrt resultat
Disponeret i alt

42.926
12.494
-14.917
40.503

99.186
139.689

97
-19.201

120.585

120.585
120.585

35.856
2.754
-13.187
25.423

89.180
114.603

530
-25.497

89.636

89.636
89.636

11
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Balance
Tusinde kr.
Note 2025 2024
AKTIVER
4 Investeringsejendomme 891.934 1.001.202
Materielle anlaegsaktiver 891.934 1.001.202
Anlaegsaktiver i alt 891.934 1.001.202
Ejendomme under opfgrelse 293.061 0
Handelsejendomme 0 7.019
Varebeholdninger 293.061 7.019
Andre tilgodehavender 11.399 978
Tilgodehavende cash-pool hos tilknyttede virksomheder 2.631 11.678
Tilgodehavender 14.030 12.656
Omseaetningsaktiver i alt 307.091 19.675
AKTIVER I ALT 1.199.025 1.020.877
PASSIVER
Selskabskapital 501 501
Overfgrt resultat 460.343 339.758
Egenkapital i alt 460.844 340.259
5 Geeld til tilknyttede virksomheder 715.441 641.782
Langfristede geeldsforpligtelser 715.441 641.782
5 Geeld til tilknyttede virksomheder 98 0
Anden geeld 22.642 38.836
Kortfristede geeldsforpligtelser 22.740 38.836

Geaeldsforpligtelser i alt
PASSIVER I ALT 1.199.025 1.020.877
1 Personaleomkostninger

6 Eventualforpligtelser
7 Ejerforhold

12
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Noter
Tusinde kr.

Note

1 Personaleomkostninger
Gennemsnitligt antal heltidsbeskaeftigede

2 Finansielle indtaegter
Renteindteegter i gvrigt

3 Finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder
Renteomkostninger i gvrigt

4 Investeringsejendomme
Anskaffelsessum ultimo

Arets veerdiregulering
Veerdiregulering ultimo

Regnskabsmaessig veaerdi ultimo

Investeringsejendomme bestdr af erhverv og bolig, beliggende i Aarhus C, og
blev anskaffet i &r 2018.

Veerdiansaettelsesmetode:

Ikke-observerbare forudseetninger ved dagsveerdifastseettelse
Budgetperiode i DCF-modellen

Veekst i lejeindtaegter i budgetperioden (1. &r / resterende periode)
Veaekst i terminalperioden

Strukturel tomgang

Afkastkrav

Investeringsejendomme bestar af erhverv beliggende i Aarhus C, og blev
anskaffet i r 2018.

Veaerdiansaettelsesmetode:

Strukturel tomgang

Afkastkrav

Leje pr. m2 pr. &r for erhvervslejemal

(6]

Geeld til tilknyttede virksomheder
Langfristet geeld til tilknyttede virksomheder forfalder i tidsrummet mellem
log5 ar fra balancedagen pr. 31. december 2025.

Kortfristet geeld til tilknyttede virksomheder forfalder i tidsrummet mellem
0 og 12 maneder fra balancedagen pr. 31. december 2025.

2025

97
97

19.166

35
19.201

881.153

99.186
10.781

891.934

DCF model

10 &r

1,0% / 2,0%
2,0%

0,0%

4,11%

Afkastbaseret
0,00%

4,75%

1.421

715.441

98

715.539

2024

530
530

25.473

24
25.497

1.089.607

89.180
-88.405

1.001.202

DCF model

10 &r

1,0% / 2,0%
2,0%

0,0%

4,17%

Afkastbaseret
0,00%

4,75%

1.402

641.782

675

642.457
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6 Eventualforpligtelser
Momsreguleringsforpligtelse 224.573 187.520

Der er ingen yderligere eventualaktiver eller
-forpligtelser pr. 31. december 2025.
Momsreguleringsforpligtelsen nedskrives over 10 &r, med udlgb i 2035

7 Ejerforhold
Selskabet ejes af PensionDanmark Ejendomme Holding K/S og indgar i
koncernregnskabet for PensionDanmark Holding A/S, Langelinie Alle 43, 2100
Kgbenhavn, CVR-nr. 29 19 42 38 som stgrste og mindste koncern.
Koncernregnskabet kan rekvireres via www.pensiondanmark.com

Komplementarselskabet Langelinie Allé 39-43, Kgbenhavn ApS, er
fuld ansvarlig deltager for selskabet og har til formal at haefte for selskabet.

Pdok

14



PEMN30

Underskrifterne i dette dokument er juridisk bindende. Dokumentet er underskrevet via Penneo™ sikker
digital underskrift. Underskrivernes identiteter er blevet registreret, og informationerne er listet herunder.

“Med min underskrift bekrafter jeg indholdet og alle datoer i dette dokument.”

Claus Stampe Pedersen

Bestyrelsesmedlem

Serienummer: Sbeb585d-108c-4cf2-a09¢-860cd4b42bcb
IP: 80.80.xxX.XXX

2026-01-23 08:18:49 UTC

Mita

Anders Thorhauge

Statsaut. revisor

Pa vegne af: EY Godkendt Revisionspartnerselskab
Serienummer: 04fe5a7a-be35-4a87-a965-20dcb9aece994
1P: 147.161.XXX.XXX

2026-01-23 08:28:57 UTC

Mita

Peter Stensgaard Merch

Bestyrelsesformand

Serienummer: 95837175-ac5f-419b-9f4e-e87686aecd8f
IP: 80.80.xxX.XXX

2026-01-23 14:01:46 UTC

Mita

Dette dokument er underskrevet digitalt via Penneo.com. De underskrevne data
er valideret vha. den matematiske hashvzrdi af det originale dokument. Alle
kryptografiske beviser er indlejret i denne PDF for validering i fremtiden.

Dette dokument er forseglet med et kvalificeret elektronisk segl. For mere
information om Penneos kvalificerede tillidstjenester, se https://eutl.penneo.com.

P U

P U

P U

Susanne Qstergaard Lundby

Bestyrelsesmedlem

Serienummer: 8049cce4-fb30-4¢60-8955-dc31dd29e254
IP: 80.80.xxx.XXX

2026-01-23 08:26:32 UTC

Mitap &

Torben Modvig

Direktor

Serienummer: 481042f5-c7d9-49b4-a76¢-2af845¢d5a60
IP: 80.80.xxx.xXX

2026-01-23 10:51:35 UTC

Mitap &

Allan Lunde Pedersen
EY Godkendt Revisionspartnerselskab CVR: 30700228

Statsaut. revisor
Pa vegne af: EY Godkendt Revisionspartnerselskab
Serienummer: f216a989-54c4-4e66-bd07-5caa3¢c395355

IP: 147.161 .xxX.XXX .
Mit2p &

2026-01-23 14:24:56 UTC

Sadan kan du verificere, at dokumentet er originalt

Nar du dbner dokumentet i Adobe Reader, kan du se, at det er
certificeret af Penneo A/S. Dette beviser, at indholdet af dokumentet
er uzendret siden underskriftstidspunktet. Bevis for de individuelle
underskriveres digitale underskrifter er vedhaftet dokumentet.

Du kan verificere de kryptografiske beviser vha. Penneos validator,
https://penneo.com/validator, eller andre valideringstjenester for
digitale underskrifter.




PEMNN30

Underskrifterne i dette dokument er juridisk bindende. Dokumentet er underskrevet via Penneo™ sikker
digital underskrift. Underskrivernes identiteter er blevet registreret, og informationerne er listet herunder.

“Med min underskrift bekrafter jeg indholdet og alle datoer i dette dokument.”

Mikkel Stig Kroman

Dirigent

Serienummer: 9e45803b-c004-4ce7-90bd-052b7a210ad1
IP: 80.80.xxX.XXX

2026-02-09 07:44:24 UTC

Mita

Dette dokument er underskrevet digitalt via Penneo.com. De underskrevne data
er valideret vha. den matematiske hashvzrdi af det originale dokument. Alle
kryptografiske beviser er indlejret i denne PDF for validering i fremtiden.

Dette dokument er forseglet med et kvalificeret elektronisk segl. For mere

information om Penneos kvalificerede tillidstjenester, se https://eutl.penneo.com.

P U

Séadan kan du verificere, at dokumentet er originalt

Nar du dbner dokumentet i Adobe Reader, kan du se, at det er
certificeret af Penneo A/S. Dette beviser, at indholdet af dokumentet
er uzendret siden underskriftstidspunktet. Bevis for de individuelle
underskriveres digitale underskrifter er vedhaftet dokumentet.

Du kan verificere de kryptografiske beviser vha. Penneos validator,
https://penneo.com/validator, eller andre valideringstjenester for
digitale underskrifter.

Pdoki



