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LEDELSESBERETNING

Hovedtal

(Mio.kr.)

Nettoomsaetning

Resultat af ejendomsaktiviteten
Urealiseret veerdiregulering til dagsveerdi
Driftsresultat

Finansielle poster, netto

Arets resultat

Anlzegsaktiver, tilgang

Aktiver i alt

Egenkapital

Nggletal:
Egenkapitalforretning

Soliditetsgrad i%
Gennemsnitlige fuldtidsbeskzeftigede

Hovedaktivitet

2025
13
10

-89
-79

37
533
5.755
5.690

0,6
98,9

2024
11

165
170

253
697
5.058
4.453

5,7
88,0

2023

-263
-264

-518

494
4.333
4.200

-12,3
96,9

2022

34
34

33
1.644
6.016
4.718

0,69
78,4

Selskabets formal er at eje, besidde, udvikle og salge fast ejendom. Selskabets ejendomme er beliggende i

Postbyen.

| 2025 er der foretaget en kapitalforhgjelse, hvor anpartskapitalen er blevet forhgjet med 1 Mio. kr. og egenkapitalen er

samlet forhgjet med 1.200 Mio. kr.

Arets resultat

Resultatet for 2025 udggr 37 Mio.kr. mod 253 Mio.kr. aret f@r. Forskellen i resultaterne er primaert relateret til

opskrivning af projektet i 2024 og en nedskrivning i 2025. Resultatet er i overensstemmelse med ledelsens for-

ventninger og anses som tilfredsstillende. Den samlede bogfgrte veerdi af investeringsejendomme, investeringsejen-

domme under opfgrelse og ejendomme under opfgrsel til videresalg udggr 3.484 Mio.kr. pr. 31. december 2025.

Arets resultat foreslas disponeret som anfgrt under resultatopggrelsen.

Usikkerhed vedrgrende indregning og maling
Investeringsejendomme under opfgrelse indregnes til dagsvaerdi. Ledelsen vurderer, at kostprisen er det bedste ud-

tryk for dagsveerdi. | tilfaelde af at den forventede markedsvaerdi ikke er pa niveau med de forventede omkostninger
pa feerdiggg@relsestidspunktet, foretages der vaerdiregulering.
Til beregning af den forventede markedsvaerdi for investeringsejendommen anvendes diskonteringsfaktor for projek-

tets erhvervsandel til 5,85% og boligdelen er fastsat til 5,60% inkl. 2,0% forventet inflation. Investeringsejendomme

under opfgrsel udggr 1.106 Mio. kr.

Der er vaesentlig usikkerhed forbundet med fastsattelsen af diskonteringsfaktoren, idet der pa det geografiske om-
rade, hvor selskabets ejendom er beliggende, er et meget begraenset antal transaktioner af ejendomme, og derfor er
det svaert at seette afkastkravet. En forggelse af diskonteringsfaktoren med 0,50 procentpoint vil reducere dagsveer-
dien med omtrent 278 Mio. kr. Mens et fald med 0,5 procentpoint, vil forgge dagsveerdien med knap DKK 260 mio. For

yderligere henvises til omtale i arsregnskabets note 5.
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Vardiansaettelsen af selskabets investeringsejendomme foretages til dagsvaerdi og er sket pa baggrund af et mar-

kedsbaseret forrentningskrav. Afkastkravet fastseettes med input fra eksterne professionelle markedsaktgrer og ud-
trykker hver enkelt ejendoms attraktivitet, udlejningsprofil, beliggenhed og risikoprofil. Da afkastkravene i et vist om-
fang er tilknyttet udviklingen i markedsrenten, er fastseettelsen forbundet med en vis usikkerhed. Investeringsejen-
domme til dagsvaerdi er fastsat til 2.318 Mio.kr. ved et afkastkrav pa 5,85% (inkl. 2% inflation). En forggelse af afkast-
kravet med i gennemsnit 0,5 procentpoint vil reducere den samlede dagsvaerdi med 278 Mio.kr. For yderligere henvi-

ses til omtale i arsregnskabets note 6.

Begivenheder efter balancedagen

Der er efter regnskabsarets udlgb ikke indtradt begivenheder, som vil kunne forrykke vurderingen af arsrapporten.

Forventninger til 2026

Selskabet forventer i 2026 et resultat af ejendomsaktiviteten pa 100 Mio. kr. da en stgrre del af ejendommene kommer i
drift.
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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2025 for Ejendomsselskabet Pro-

ject Nord P/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

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

2025.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for udviklingen i sel-

skabets aktiviteter og gkonomiske forhold, arets resultat og for virksomhedens finansielle stilling.
Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kgbenhavn, den 6. februar 2026

Direktion

Michael Nielsen

Bestyrelse
Christoffer Mgllenbach Poul Kobberup Sgren Mgller Hansen Dorte Vibe Hadberg Eckhoff
Formand Naestformand
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DEN UAFHZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejeren i Ejendomsselskabet Project Nord P/S
Konklusion
Vi har revideret arsregnskabet for Ejendomsselskabet Project Nord P/S for regnskabsaret 01.01.2025 - 31.12.2025, der omfat-

ter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes

efter arsregnskabslo-ven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31.12.2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2025 - 31.12.2025 i overens-
stemmelse 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 naermere beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for
revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Ac-
countants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geeldende i
Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at
det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette driften, at oplyse om for-
hold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fort-
sat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ
end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet 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 sikker-
hed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opsta
som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller sam-
let har indflydelse pa de pkonomiske beslutninger, som brugerne 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 geel-
dende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, 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 besvigel-
ser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokument-
falsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszattelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger, der er pas-
sende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

. Tager vi stilling til, om den anvendte regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabsmaes-
sige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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DEN UAFHZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING -FORTSAT

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er passende,
samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold,
der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortszette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed,
skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke
er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til
datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke leengere kan
fortseette driften.

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

Planlaegger og udfgrer vi revisionen af arsregnskabet for at opna tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis vedrgrende de konso-
liderede finansielle oplysninger for virksomhederne eller forretningsenhederne som grundlag for at udforme en konklusion
om arsregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fgre tilsyn med og gennemga det udfgrte revisionsarbejde. Vi er eneansvarlige

for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet 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.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje,
om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa
anden

made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er herudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til den relevante
lovgivning.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet
og er udarbejdet i overensstemmelse med kravene i den relevante lovgivning. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i
ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 6. februar 2026

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3396 35 56

Martin Pieper
statsautoriseret revisor
MNE-nr. 44063
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Resultatopgerelse
Ejendomsselskabet Project Nord P/S

1. januar - 31. december

Note Mio. kr. 2025 2024
Nettoomsatning 13 11
Eksterne omkostninger vedrerende investeringsejendomme -3 -5
RESULTAT AF EJENDOMSAKTIVITETEN 10 5

2 Andre eksterne omkostninger 0 0
Dagsvardireguleringer -89 165
DRIFTSRESULTAT -79 170
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder 121 82

3 Finansielle indtaegter 3 3

4 Finansielle omkostninger -8 -2
ARETS RESULTAT 37 253

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Reserve for nettoopskrivninger efter indre veerdis metode 1 0
Overfort resultat 36 253
DISPONERET I ALT 37 253
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Balance
Ejendomsselskabet Project Nord P/S

31. december

Note Mio. kr. 2025 2024

AKTIVER
ANLZEGSAKTIVER

Materielle anlegsaktiver

5 Investeringsejendomme under opforelse 1.106 3.040
6 Investeringsejendomme 2.318 0
I alt 3.424 3.040

Finansielle anlagsaktiver

7 Kapitalandele i associerede virksomheder 1.856 1.805
I alt 1.856 1.805
Anlagsaktiver i alt 5.280 4.844
OMSATNINGSAKTIVER

8 Ejendomme under opforsel (til videresalg) 60 0

Tilgodehavender

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 291 0
Andre tilgodehavender 2 13
Tilgodehavender i alt 293 13
Likvide beholdninger 122 201
Omstningsaktiver ialt 475 213
AKTIVER I ALT 5.755 5.058
PASSIVER

EGENKAPITAL

Anpartskapital 2 1
Overfort resultat 5.688 4.452
Egenkapital i alt 5.690 4.453
GZALDSFORPLIGTELSER

Geeld til tilknyttede virksomheder 0 520
Anden geeld 65 85
Geeldsforpligtelser i alt 65 605
PASSIVER I ALT 5.755 5.058

9  Eventualforpligtelser
10 Nerstdende parter

11 Ledelsesvederlag

12 Koncernforhold
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Egenkapitalopgerelse

Reserve for
nettoopskrivning
efter den indre
Mio.kr. Anpartskapital verdis metode Overfort resultat Lalt

Egenkapital 1. januar 2024 1 - 4.199 4.200
Arets resultat - 253 253
Egenkapital 31. december 2024 1 - 4.452 4.453
Arets resultat - 1 36 37
Kapitalforhejelse 1 - 1.199 1.200
Egenkapital 31. december 2025 2 1 5.687 5.690

Den udstedte anpartskapital bestar af 2.000.000 aktier a 1 kr

Anpartskapitalen blev i 2025 aendret ved kapitalforhgjelse pa 1 Mio. kr
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Noter
Ejendomsselskabet Project Nord P/S

Note

Anvendt regnskabspraksis

Generelt
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for klasse C mellem virksomheder.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som 2024, dog med tilfgjelser af krav for klasse C-virksomheder.
Selskabet er 100 pct. ejet af Danica Ejendomme P/S.

Der udarbejdes ikke koncernregnskab, da koncernen falder ind under reglerne for fritagelse efter arsregnskabslovens §
112 stk. 1. Selskabets regnskab indgar i koncernregnskabet for henholdsvis Danica Pension, Livsforsikringsaktieselskab,
Kgbenhavn og Danske Bank A/S, Kgbenhavn. Som fglge heraf er der ikke udarbejdet koncernregnskab for koncernen,
ligesom der ikke er udarbejdet pengestrgmsopggrelse.

Generelt om indregning og maling
| resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdireguleringer af finansielle
aktiver og forpligtelser samt investeringsejendomme. Alle omkostninger indregnes ligeledes i takt med, at de afholdes.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets veerdi
kan males palideligt. Forpligtelser indregnes i balancen, nar selskabet som fglge af en tidligere begivenhed har enretlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan
males palideligt.

Ved f@rste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter fgrste indregning sker som beskrevet for hver
enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten afleegges, og
som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Generelt om usikkerhed ved indregning og maling

Ved veerdiansattelse af investeringsejendomme indgar en raekke forudsaetninger, herunder afkastkrav, diskonteringsfak-
tor, tomgang, forventet driftsresultat, mv. Der er vaesentlig usikkerhed forbundet med fastszettelsen af de afkastkrav, som
er anvendt ved opggrelsen af dagsvaerdien af selskabets investeringsejendomme.

Balance

Nettoomsaetning

Nettoomseetning omfatter de periodiserede lejeindtaegter ekskl. betaling af varme og feellesomkostninger fra investerings-
ejendomme.

Eksterne omkostninger vedrgrende investeringsejendomme

Indeholder omkostninger forbundet med drift og administration af investeringsejendomme, reparation og vedligehol-
delse samt ejendomsskatter, afgifter og andre omkostninger, som ikke betales af lejerne samt tilbagefgrsel af omkostnin-
ger afsat i forbindelse med kgbet, som ikke er afholdt.

Alle ejendomsomkostninger afholdes af selskabet, der via et saerligt regnskab opkraever lejernes andel af disse. De opkrae-

vede belgb er fratrukket de pagaeldende omkostninger og evt. tilgodehavender eller geeld i forbindelse med omkostnings-
regnskabet indgar i balancen.
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Noter
Ejendomsselskabet Project Nord P/S

Note

Anvendt regnskabspraksis - fortsat

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration, revision, mv.

Tilbagefgrsel af nedskrivninger vedr. investeringsejendomme under opfgrelse
Tilbagefgrsel af nedskrivninger vedr. investeringsejendomme under opf@relse medtages i resultatopggrelsen og omfatter
arets tilbagefgrte veerdireguleringer vedr. eiendomme under opfgrelse (til videresalg).

Dagsvardireguleringer af investeringsejendomme
Dagsveerdireguleringer af investeringsejendomme medtages i resultatopgg@relsen og omfatter bade arets urealiserede
veerdireguleringer samt gevinster og tab i forbindelse med afhandelse af investeringsejendomme.

Indteaegter af associerede virksomheder

Associerede virksomheder medtages i resultatopggrelsen med den andel af deres resultat, som svarer til Ejendomsselska-
bet Project Nord P/S kapitalandel. Andelen af resultat opggres med udgangspunkt i den senest foreliggende arsregnskab
eller perioderegnskab, som fglger samme regnskabspraksis som Ejendomsselskabet Project Nord P/S.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres til egenkapitalen pa en bunden reserve.

Finansielle indtaegter
Indeholder renteindtaegter.

Finansielle omkostninger
Indeholder renteomkostninger og bankgebyrer.

Skat
Selskabet er ikke et selvstaendigt skattesubjekt, hvorfor der ikke er indregnet skat af arets resultat i arsrapporten. Selskabets
resultat beskattes hos selskabsdeltagerne.

Balance

Investeringsejendomme under opfgrelse

Investeringsejendomme under opfgrelse omfatter investeringsejendom under opfgrelse og ombygning, som behandles
efter ARL § 38, svarende til markedsvaerdi.

Investeringsejendomme under opfgrelse indregnes til dagsveerdi. Ledelsen vurderer, at kostprisen som udgangspunkt er
det bedste udtryk for dagsvaerdi. | tilfeelde af at den forventede markedsvaerdi ikke er pa niveau med de forventede om-
kostninger pa faerdigggrelsestidspunktet, foretages der vaerdiregulering. Investeringsejendomme under opfgrelse bestar
af byggeomkostninger mv. vedrgrende igangveerende projekter. Vaerdien af de tilhgrende grunde er opfgrt under investe-
ringsejendomme. | takt med at byggerierne afsluttes, overfgres ejendomme til Investeringsejendomme.

Den forventede dagsveerdi af projektet pa feerdigggrelse tidspunktet fastsaettes ved brug af en 20 arig DCF model, hvor
der er anvendt diskonteringsfaktoren 5,85% for erhvervsdelen og 5,60% for boligdelen inkl.. 2% i forventet inflation. Pro-
jektet er pa nuvaerende stade opgjort til kost med veerdiregulering, hvilket svarer til aktuel

dagsveerdi. | forhold til usikkerhed og maling af projektet henvises der til note 5.

Renteomkostninger palan til finansiering af opfgrsel af materielle anlaegsaktiver indregnes i kostprisen, hvis de vedrgrer
opfgrelsen eller ombygningsperioden. Alle gvrige finansieringsomkostninger indregnes i resultatopggrelsen.
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Noter
Ejendomsselskabet Project Nord P/S

Note

Anvendt regnskabspraksis - fortsat

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme indregnes ved kgb til kostpris inklusive transaktionsomkostninger og veerdiansaettes efterfgl-
gende til dagsveerdiioverensstemmelse med arsregnskabslovens § 38. Regulering af dagsveerdi indregnes i resultatopgg-
relsen under dagsveerdiregulering af investeringsejendomme.

Dagsveaerdien opggres ved hjzelp af en DCF model, hvor forventningen til afkastet modtages halvarligt fra eksterne vurde-

ringsmaend. Dagsvaerdien fastsaettes ud fra en systematisk vurdering af de enkelte ejendomme baseret pa ejendommenes
forventede afkast, og i overensstemmelse med bilag 7 til Finanstilsynets bekendtggrelse om finansielle rapporter for for-

sikringsselskaber og tvaergaende pensionskasser.

De anvendte afkastkrav afhaenger af beliggenhed, ejendomstype og anvendelsesmulighed, indretning og vedligeholdel-
sesstand samt lejekontrakternes Igbetid, lejeregulering og lejeres bonitet. Det anvendte afkastkrav er fastsat til 5,85%.
Derudover indgar der i beregningerne aktuelle budgetter for vedligehold o.l., forventet langsigtet inflation pa 2,0 % samt
estimeret tomgang lejekontrakterne reguleres arligt efter de individuelle betingelser i kontrakterne, hvilket som oftest er
ift. udviklingen i nettoprisindekset. | forhold til usikkerhed og maling af investeringsejendomme henvises der til note 6.

Kapitalandele i associerede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes med den forholdsmaessigt ejede andel af virksomhedernes egenkapi-
tal, og vaerdianseettes efter indre veerdis metode.

Ejendomme under opfgrsel til videresalg

Ejendomme under opfgrelse til videresalg indregnes til kostpris. | tilfeelde af at den forventede markedsvaerdi ikke er pa
niveau med de forventede omkostninger pa faerdigggrelsestidspunktet, foretages der nedskrivning.
Investeringsejendomme under opfg@relse bestar af byggeomkostninger mv. Investeringsejendomme under opfgrsel til
videresalg klassificeres som varebeholdning og fglger her underliggende regnskabsregler.

Tilgodehavender
Tilgodehavender optages til amortiseret kostpris, seedvanligvis svarende til nominel vaerdi med fradrag af nedskrivning til

imgdegaelse af tab, hvor der vurderes at vaere indtruffen objektiv indikation pa veerdiforringelse.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindestaender.

Geaeldsforpligtelser
Galdsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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Noter
Ejendomsselskabet Project Nord P/S

Note Mio. kr. 2025 2024

2 Eksterne omkostninger vedrerende investeringsejendomme
Andre eksterne omkostninger bestar af omkostninger til administration, revision, advokat mv.
Der er ingen ansatte i selskabet.

Direktion og bestyrelse modtager ikke vederlag fra selskabet.

3 Finansielle indtegter

Renteindteegter fra tilknyttede virksomheder 0 3
Andre renteindtaegter mv. 3
I alt 3 3

4 Finansielle omkostninger
Renteudgifter til tilknyttede virksomheder -8 -2

Talt -8 )

5 Investeringsejendomme under opferelse

Kostpris primo 3.153 2.456
Tilgang 531 697
Overforsler til investeringsejendomme -2.200 0
Overforsel til ejendomme under opfersel (til videresalg) -60 0
Kostpris ultimo 1.424 3.153
Verdireguleringer primo -113 -278
Arets verdireguleringer -205 165
Verdireguleringer ultimo -318 -113
Regnskabsmassig vaerdi ultimo 1.106 3.040

Selskabets investeringsejendom under opferelse udger et samlet areal pa naesten 22.000 m?, og er beliggende Carsten Niebuhrs Gade 4, ejerlejlighed
nr. 2, 1577 Kebenhavn V.

Investeringsejendomme under opforelse indregnes til dagsveerdi. Ledelsen vurderer, at kostprisen er det bedste udtryk for dagsveerdi. I tilfeelde af at
den forventede markedsveerdi ikke er pa niveau med de forventede omkostninger pa faerdiggerelsestidspunktet, foretages der veaerdiregulering.

Til beregning af den forventede markedsvaerdi for investeringsejendommen anvendes folgende diskonteringsfaktor (inkl. 2,0% inflation) for:
- Erhverv 5,85%
- Bolig 5,60%

Der er vaesentlig usikkerhed forbundet med fastsattelsen af diskonteringsfaktoren, idet der pa det geografiske omréade, hvor selskabets ejendom er
beliggende, er et meget begraenset antal transaktioner af ejendomme, og derfor er det sveert at sette afkastkravet. En foregelse af
diskonteringsfaktoren med 0,25 procentpoint vil reducere dagsvardien med omtrent 29 mio. kr.

Terminalvardien er opgjort som den budgetterede og normaliserede nettopengestrem i ar 20, divideret med den fastsatte diskonteringsfaktor
(eksklusive inflation). Terminalveerdien tilbagediskonteres for at beregne nutidsverdien.

Herudover er anvendt felgende vaesentlige forudsetninger ved dagsvaerdimalingen:

- Erhvervslejen (netto) er vurderet mellem 1.800 — 1.950 kr. pr. m? p.a.
- Den gennemsnitlige leje for boligerne er vurderettil 2.600 kr. pr. m? p.a.
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Noter
Ejendomsselskabet Project Nord P/S

Mibo. kr. 2025 2024
6 Investeringsejendomme
Kostpris primo 0 0
Overforsel frainvesteringsejendomme under opfersel 2.200
Tilgang 2 0
Kostpris ultimo 2.202 0
Verdireguleringer primo 0 0
Arets veerdireguleringer 116 0
Af- og nedskrivninger ultimo 116 0
Regnskabsmassig veerdi ultimo 2.318 0

Selskabets investeringsejendom bestar af to erhvervsejendomme beliggende i Kebenhavn hvor dagsveerdien beregnes, jf. beskrivelsen af anvendt
regnskabspraksis, med baggrund i en DCF verdiansattelsesmodel baseret pa et ledelsesgodkendt budget, herunder 10 eller 20 arigt drifts- og
vedligeholdelsesbudget, samt lejeindtagter baseret pa eksisterende lejeaftale med korrektion til markedsniveau.

Foruds@tningeme for dagsvaerdiberegningen er:

Inflation: 2,00%

Diskonteringssats: 5,85%

Areal: 52.381 m?

Est. driftsindtegt 2026: DKK 69 mio.
@konomisk tomgang: 3,23%

Der er vaesentlig usikkerhed forbundet med fastsattelsen af diskonteringsfaktorerne, idet der pa det geografiske omrader, hvor selskabets ejendom
er beliggende, er begrenset antal transaktioner af ejendomme at sammenligne med. En foregelse af diskonteringsfaktoren med 0,5%-point vil

reducere den samlede dagsvaerdi med DKK 278 mio. Mens et fald med 0,5%-point, vil forege dagsvaerdien med knap DKK 260 mio.

Ejendommenes verdi udger DKK 2.318 mio. svarende til 44.262 kr. pr. m?.

7 Kapitalandele iassocierede virksomheder
Kostpris primo 1.855 1.855
Tilgang 0 0
Kostpris ultimo 1.855 1.855
Verdireguleringer primo -51 -58
Resultat 121 82
Udbytte modtaget -69 -75
Verdireguleringer ultimo 1 -51
Regnskabsmassig veardi ultimo 1.856 1.805

Kapitalandele i associerede virksomheder bestar af:

Ejer-
Navn Hjemsted andel Resultat Egenkapital
Ejendomsselskabet Bernstorffsgade 40 P/S Kebenhavn 50% 121 1.856
Bernstorffsgade 40 Komplementar ApS Kebenhavn 50% 0 0
8 Ejendomme under opfoersel (til videresalg)
Kostpris primo 0
Overforsler fra investeringsejendomme under opforsel 60
Kostpris ultimo 60 0
Nedskrivninger primo 0 0
Arets afskrivninger 0 0
Af- og nedskrivninger ultimo 0 0
Regnskabsmaessig verdi ultimo 60 0
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Noter
Ejendomsselskabet Project Nord P/S

Mio. kr. 2025 2024

9 Geldsforpligtelser
Geldsforpligtelser der forfalder indenfor 1 ar:

Geeld til tilknyttede virksomheder 0 520
Anden geeld 65 74
I alt 65 594

10  Eventualforpligtelser
Selskabet er frivilligt momsregistreret vedrerende visse ejendomme.
Den resterende momsreguleringsforpligtelse udger 658 570

Selskabet har indgéet kontraktlige forpligtelser til at kebe, opfore eller om- og tilbygge
investeringsejendomme eller til atreparere, vedligeholde eller forbedre disse for et belob pa 200 600

11 Nertstende parter
Koncerninterne transaktioner er foretaget pd markedsvilkdr med moderselskab

Danica Pension, Cvr.nr.: 2425 6146, Bernstorffsgade 40 1577 Kegbenhavn V -8 2
Administrations Fee Danica Kapitalforvaltning 27 27
Udbytte Ejendomsselskabet Bernstorffsgade 40 P/S 69 75

12 Ledelsesvederlag

Lon mv. 0 0
Pension 0 0
Bonus 0 0
T alt 0 0

Selskabets ledelse modtager ikke direkte honorar for deres ledelsesarbejde
hvorfor overstaende er udtryk for den del afledelses lon, som kan henfores til ledelsesarbejde.
Aflgnningen sker af koncernforbundet selskab.

13 Koncernforhold
Danske Bank A/S, Bernstorffsgade 40, 1577 Kebenhavn, CVR.: 6112 6228, udarbejder koncernregnskab for den sterste koncern,
hvori Danica Pension Livsforsikringsaktieselskab indgar som datterselskab.
Danica Pension Livsforsikringsaktieselskab udarbejder koncernregnskab, hvori Danica Ejendomme indgér som datterselskab og
Ejendomsselskabet Project Nord P/S indgér som datterdatterselskab.
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