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Ledelsesberetning

@G Projektselskab P/S er datterselskab i AP Ejen-
domme koncernen.

Selskabet ejer en attraktivt beliggende ejendom péd
@sterbro i Kebenhavn ved siden af @stre Gasvaerk
Teater. Selskabet feerdiggjorde primo 2025 bygge-
riet af 167 mindre udlejningsboliger. De farste le-
jere er flyttet ind pr. 1. februar 2025, og ejendom-
men er fuldt udlejet.

Faerdigopfert udlejningsejendom er veerdiansat til
aktuel dagsvaerdi i henhold til Finanstilsynets ret-
ningslinjer, jf. beskrivelsen under anvendt regn-
skabspraksis. Anvendt afkastkrav er 3,75 pct. Af-
kastkravet afheenger af ejendomstype, beliggen-
hed, lejeforhold og beskaffenhed. Afkastkravet er
fastsat, s@ det vurderes at afspejle markedets ak-
tuelle afkastkrav pa tilsvarende ejendomme.

Nedenst&ende tabel viser fglsomheden p& mar-
kedsvaerdien ved henholdsvis en foragelse og en
nedszaettelse af afkastkravet pd 0,25 pct.-point,
hvilket afspejler den naturlige usikkerhed forbun-
det med veerdiansaettelsen.

Felsomhed pd feerdigopfert udlejningsejendom:

Andring i afkast-

Krav +0,25%-point | -0,25%-point

Andring i mar-

kedsveerdi ~32 mio. kr.

+36 mio. kr.

Selskabets resultat i dret er et overskud pd 52,9
mio. kr. mod et resultat pd 40,9 mio. kr. sidste ér.

Begivenheder efter regnskabsérets udlab

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke ind-
trddt forhold, som forrykker vurderingen af &rsrap-
porten.

Disponering af drets resultat

Arets resultat 52,9 mio. kr. foreslds overfart til
Overfort overskud eller underskud.
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[-] .
Ledelsespategning
Vi har dags dato aflagt &rsrapporten for regn- Samtidig er det vores opfattelse, at ledelsesberet-
skabsdret 1. januar - 31. december 2025 for @G ningen indeholder en retvisende redeggrelse for de
Projektselskab P/S. forhold, beretningen omhandler.
Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens
drsregnskabsloven. godkendelse.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et
retvisende billede af selskabets aktiver og passi-
ver, finansielle stilling samt resultatet.

Kgbenhavn, den 28. januar 2026

Direktion Peter Olsson

Bestyrelse Pernille Jessen Helle Hgeg Haugsted Peter Olsson
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i @G Projektselskab P/S
Konklusion

Vi har revideret @rsregnskabet for @G Projektsel-
skab P/S for regnskabsdret 1. januar - 31. decem-
ber 2025, der omfatter resultatopgerelse, balance,
egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis. /°-\rsregnskabet udarbejdes efter
drsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2025 samt
af resultatet af selskabets aktiviteter for regn-
skabsdret 1. januar - 31. december 2025 i overens-
stemmelse med &rsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert 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 neermere
beskrevet i revisionspétegningens afsnit "Revisors
ansvar for revisionen af @rsregnskabet”. Det er vo-
res opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er til-
straekkeligt og egnet som grundlag for vores kon-
klusion.

Uathengighed

Vi er uafhaengige af virksomheden i overensstem-
melse med International Ethics Standards Board
for Accountants' internationale retningslinjer for
revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yder-
ligere etiske krav, der er gaeldende i Danmark, li-
gesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtel-
ser i henhold til disse krav og IESBA Code.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drs-
regnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med &rsregnskabsloven. Ledelsen har
endvidere ansvaret for den interne kontrol, som le-
delsen anser for ngdvendig for at udarbejde et
drsregnskab uden veesentlig fejlinformation, uan-
set om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af &rsregnskabet er ledelsen
ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fort-
saette driften; at oplyse om forhold vedrgrende
fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udar-
bejde &rsregnskabet pd grundlag af regnskabs-
princippet om fortsat drift, medmindre ledelsen en-
ten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille

driften eller ikke har andet realistisk alternativ end
at ggre dette.

Revisors ansvar for revision af drsregnskabet

Vores mdl er at opnd haj grad af sikkerhed for, om
drsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejl-
information, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl, og at afgive en revisionspdtegning med
en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt ni-
veau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udfgres i overensstemmelse med in-
ternationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil af-
daekke vaesentlig fejlinformation, ndr s@dan findes.
Fejlinformation kan opstd som falge af besvigelser
eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller
samlet har indflydelse pd de gkonomiske beslut-
ninger, som regnskabsbrugerne treeffer pd grund-
lag af drsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstem-
melse 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:

« ldentificerer og vurderer vi risikoen for
vaesentlig fejlinformation i &rsregnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl, udformer og udferer revisionshandlin-
ger som reaktion pé disse risici samt op-
ndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og
egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage vae-
sentlig fejlinformation fordrsaget af besvi-
gelser er hgjere end ved vaesentlig fejlin-
formation forarsaget af fejl, idet besvigel-
ser kan omfatte sammensvaergelser, do-
kumentfalsk, bevidste udeladelser, vild-
ledning eller tilsidesaettelse af intern kon-
trol.

. Opndr vi forstdelse 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 regnskabs-
praksis, som er anvendt af ledelsen, er
passende, samt om de regnskabsmaessige
sken og tilknyttede oplysninger, som le-
delsen har udarbejdet, er rimelige.
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«  Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse
af @rsregnskabet pd grundlag af regn-
skabsprincippet om fortsat drift er pas-
sende, samt om der p& grundlag aof det
opndede revisionsbevis er vaesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller
forhold, der kan skabe betydelig tvivl om
selskabets evne til at fortsaette driften.
Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspdteg-
ning gere opmaerksom pd oplysninger
herom i @rsregnskabet eller, hvis sédanne
oplysninger ikke er tilstreekkelige, modifi-
cere vores konklusion. Vores konklusioner
er baseret pd det revisionsbevis, der er
opndet frem til datoen for vores revisions-
pdtegning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfgre, at selskabet
ikke leengere kan fortsaette driften.

« Tager vi stilling til den samlede praesenta-
tion, struktur og indhold af drsregnskabet,
herunder noteoplysningerne, samt om 4rs-
regnskabet afspejler de underliggende
transaktioner og begivenheder pé en sd-
dan méde, at der gives et retvisende bil-
lede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a.
det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige

Kgbenhavn, den 28. januar 2026

EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Allan Lunde Pedersen
Statsaut. revisor
mne 34495

revisionsmaessige observationer, herunder eventu-
elle betydelige mangler i intern kontrol, som vi
identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af @rsregnskabet er
det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen
er vaesentligt inkonsistent med &rsregnskabet eller
vores viden opndet ved revisionen eller pd anden
mdde synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledel-
sesberetningen indeholder kraevede oplysninger i
henhold til drsregnskabsloven.

Baseret pd det udferte arbejde er det vores opfat-
telse, at ledelsesberetningen er i overensstem-
melse med drsregnskabet og er udarbejdet i over-
ensstemmelse med drsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledel-
sesberetningen.
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Resultatopgorelse
Note Alle beleb er anfert i hele 1.000 kr. 2025 2024
1 Ejendomsindtaegter 15.564 0
2 Ejendomsomkostninger -5.054 -54
BRUTTORESULTAT 10.510 -54
3 Andre eksterne omkostninger -89 -87
RESULTAT F@R V/ARDIREGULERINGER M.V. 10.421 -141
6,7| Veerdiregulering af investeringsejendomme 42.922 41.312
RESULTAT AF PRIMZAR DRIFT 53.343 41171
4 Finansielle indteegter 16 169
5 Finansielle omkostninger -481 -481
RESULTAT 52.878 40.859
Til disposition:
Resultat 52.878 40.859
lalt 52.878 40.859
Foreslds anvendt sdledes:
Overfort til Overfort overskud eller underskud 52.878 40.859
lalt 52.878 40.859
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Balance pr. 31. december

Note Alle belgb er anfert i hele 1.000 kr. 31.12.2025 31.12.2024
AKTIVER
6 Investeringsejendomme under opfgrelse 0 488.407
7 Investeringsejendomme 522.845 0
Materielle investeringsaktiver i alt 522.845 488.407
ANLAGSAKTIVERIALT 522.845 488.407
Andre tilgodehavender 9.371 146
Likvide beholdninger 529 1.340
OMS/ZATNINGSAKTIVER I ALT 9.900 1.486
AKTIVERIALT 532.745 489.893
PASSIVER
1 Selskabskapital 405 405
Overfart overskud eller underskud 485.599 432.721
EGENKAPITALIALT 486.004 433.126
Geeld til tilknyttede virksomheder 34.457 13.787
Deposita og forudbetalte lejebelab 6.011 890
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 585 42.090
Anden geeld 5.688 0
KORTFRISTET GALD | ALT 46.741 56.767
PASSIVERI ALT 532.745 489.893
8 Eventualforpligtelser
9  Personaleforhold
10  Koncernforhold

1

Anvendt regnskabspraksis
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Egenkapitalopgerelse

Note

Alle belgb er anfert i hele 1.000 kr.

Overfort
Egenkapitalopgerelse 31.12.2025 Selskabs- overskud eller Egenkapital
kapital underskud ialt
Egenkapital 01.01.2025 405 432.721 433.126
Resultat 0 52.878 52.878
Egenkapital 31.12.2025 405 485.599 486.004
Overfort
Egenkapitalopgerelse 31.12.2024 Selskabs- overskud eller Egenkapital
kapital underskud ialt
Egenkapital 01.01.2024 405 291.862 292.267
Tilskud ydet af moderselskab 0 100.000 100.000
Resultat 0 40.859 40.859
Egenkapital 31.12.2024 405 432.721 433.126
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Noter
Note Alle belgb er anfert i hele 1.000 kr. 2025 2024
1 Ejendomsindtaegter
Lejeindtaegter 15.564 0
Ejendomsindtaegter 15.564
2 Ejendomsomkostninger
Andre driftsudgifter -5.054 -54
Ejendomsomkostninger -5.054 -54
3 Andre eksterne omkostninger
Servicehonorar, koncern -64 -64
Andre omkostninger -25 -23
Andre eksterne omkostninger -89 -87
4 Finansielle indtaegter
Renteindtaegter bank 16 169
Finansielle indtagter 16 169
5 Finansielle omkostninger
Renteomkostninger koncernmellevarender -481 -481
Finansielle omkostninger -481 -481

OG Projektselskab P/S




_Side 10

Noter
Note Alle belob er anfert i hele 1.000 kr. 31.12.2025 31.12.2024
[ 6] Investeringsejendomme under opforelse
Kostpris primo 412.832 256.786
Tilgang -8.484 156.046
Overfart til investeringsejendomme -404.348 0
Kostpris ultimo (o] 412.832
Veerdireguleringer primo 75.575 34.263
Tilgang 13.319 41.312
Overfart til investeringsejendomme -88.894 0
Veardireguleringer ultimo (o] 75.575
Regnskabsmaessig vaerdi (o] 488.407
[7] Investeringsejendomme
Overfert fra investeringsejendomme under udferelse 404.348 0
Kostpris ultimo 404.348 (o]
Overfert fra investeringsejendomme under udferelse 88.894 0
Tilgang 29.603 0
Veerdireguleringer ultimo 118.497 (o]
Investeringsejendomme 522.845 0
Afkastprocenter, der er lagt til grund ved vaerdiansaettelse til dagsveerdi efter DCF-modellen:
Veegtet gennemsnit 3,75% -
Veaegtet gennemsnit erhvervsejendomme - -
Veaegtet gennemsnit boligejendomme 3,75% -
Ejendom er individuelt veerdiansat til aktuel dagsveerdi efter DCF-metoden i henhold til Finanstilsynets
retningslinjer, jf. beskrivelsen under anvendt regnskabspraksis. Det af ledelsen fastsatte afkastkrav er
3,75 pct. Afkastkravet afhaenger af ejendomstype, beliggenhed, lejeforhold og beskaffenhed og tomgang.
Gennemsnitlig tomgangsprocent i budget er 0,0 pct.
Det normaliserede driftsafkast, der er anvendt ved opgerelsen af ejendommens dagsveerdi, afviger ikke
vaesentligt fra ejendommens regnskabsmaessige driftsafkast i 2025, ndr der ses bort fra engangsposter,
og at ejendommen blev ibrugtaget, og udlejning pdbegyndt henover 1. halvar 2025.
Ved en aendring i afkastkravet med +/- 0,25%-point e&ndres markedsvaerdien med -32 mio.kr./+36 mio.kr.
Der har vaeret eksterne eksperter involveret i veerdiansaettelsen.
[ 8] Eventualforpligtelser
Selskabet er faellesregistreret med de gvrige virksomheder i AP koncernen.
Som fglge heraf haefter selskabet solidarisk for det samlede afgiftstilsvar med de avrige
virksomheder under feellesregistreringen.
9] Personaleforhold
Selskabet har ikke beskaeftiget medarbejdere i regnskabsdret.
Der er ikke ydet vederlag, len m.v. til direktion og bestyrelse i regnskabsdret.
[10] Koncernforhold
@G Projektselskab P/S er en helejet dattervirksomhed af AP Ejendomme P/S, Kgbenhavn.
Foreningen AP Pension f.m.b.a., Kebenhavn udarbejder koncernregnskab, hvori selskabet
indgdr som dattervirksomhed.
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Noter

11. Anvendt regnskabspraksis
Generelt

Selskabets drsrapport afleegges efter drsregn-
skabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B,
med enkelte tilvalg efter klasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er useendret i for-
hold til sidste ar.

Generelt om indregning og mdling

Aktiver indregnes i balancen, ndr det som fglge af
en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremti-
dige gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og
aktivets veerdi kan mdles pdlideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr selskabet
som foelge af en tidligere begivenhed har en retlig
eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at
fremtidige gkonomiske fordele vil fragd selskabet,
og forpligtelsens veerdi kan méles pdlideligt.

Ved farste indregning mdles aktiver og forpligtel-
ser til kostpris. Mdling efter fgrste indregning sker
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost ne-
denfor.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsi-
gelige risici og tab, der fremkommer, inden @rsrap-
porten afleegges, og som be- eller afkreefter for-
hold, der eksisterede pd balancedagen.

| resultatopgerelsen indregnes indteegter, i takt
med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes
med de belgb, der vedrgrer regnskabsdret.

Koncerninterne transaktioner

Moderselskabet AP Ejendomme P/S leverer admi-
nistrative ydelser til sine dattervirksomheder.

| @rsrapporten oplyses alene transaktioner med
naertstdende parter, der ikke er gennemfart pd
markedsvilkdr eller p& omkostningsdaekkende ba-
sis i overensstemmelse med Finanstilsynets be-
kendtggrelse om koncerninterne transaktioner. Der
er ikke gennemfert s@danne transaktioner i regn-
skabsdret.

Alle ydelser leveret mellem @G Projektselskab P/S
og koncerninterne virksomheder afregnes pd om-
kostningsdaekkende basis.

Koncerninterne mellemvaerender forrentes.

Resultatopgerelsen

Ejendomsindtaegter

Ejendomsindtaegter omfatter huslejeindteegter
ekskl. moms og afgifter. Alle former for afgivne ra-
batter er fratrukket i nettoomsaetningen.

Ejendomsomkostninger

Ejendomsomkostninger omfatter omkostninger til
vedligeholdelse af ejendomme og andre driftsud-
gifter relateret til administration og udlejning af
ejendomme.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostnin-
ger, der vedrgrer virksomhedens primzere aktivite-
ter.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i
resultatopgerelsen med de belgb, der vedrarer
regnskabsdret.

Finansielle poster omfatter renter af koncernmel-
lemveerender samt bankrenter.

Skat

Da selskabet er et partnerselskab, er selskabet
ikke selvstaendigt skattepligtigt. Selskabets skatte-
pligtige indkomst indgdr i kapitalejernes indkomst-
opggrelse.

Balancen
Ejendomme

Investeringsejendomme og investeringsejen-
domme under opfegrelse med udlejning for gje vaer-
diansaettes til dagsveerdi efter principperne i be-
kendtgerelsen om finansielle rapporter for forsik-
ringsselskaber og tvaerg@ende pensionskasser ved
anvendelse af DCF-modellen.

Hvis det ikke er muligt at opgere dagsveerdien pd
balancedagen pélideligt, anvendes kostpris som
bedste udtryk herfor.

Dagsvaerdien opgeres pd grundlag af et budgette-
ret driftsafkast for de kommende 10 &r (inkl. for-
ventninger til tomgang og indekseret huslejeniveau
i gvrigt for hver ejendom) samt et forventet nor-
maldrsresultat for perioden efter r 10. Penge-
stremmene tilbagediskonteres til en dagsvaerdi pr.
balancedagen baseret pd et af ledelsen fastsat
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inflationskorrigeret afkastkrav. Inflationskorrektio-
nen udger som hovedregel 2%. Endelig tilleegges
veerdien af deposita.

For investeringsejendomme under opferelse med
udlejning for gje medtages en forholdsmaessig an-
del af den forventede vaerdistigning ved ibrugtag-
ning indirekte via et hgjere afkastkrav. Dette forud-
seetter, at dagsveerdien pd balancetidspunktet kan
opgeres pdlideligt, hvilket bl.a. baserer sig pd ind-
gdede lejeaftaler, forventninger til forlgbet af op-
ferelsen og tilherende kostpris, eller dagsveerdi af
byggeretter pd ejendommen. Der foretages ned-
skrivninger, hvis nettorealisationsveerdien skennes
lavere.

Der kan veere eksterne eksperter involveret i vaer-
diansaettelsen.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, der
saedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag
af nedskrivninger til imgdegdelse af forventede
tab.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindestdender.
Gaeld

Geeld indregnes til amortiseret kostpris, der seed-
vanligvis svarer til nominel vaerdi.
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