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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 11. april — 31. december 2025 for
Axelhave Nybyg P/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

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 11. april —31. december 2025.

Ledelsesberetningenindeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen omhandler.
Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Farum, den 3. februar 2026

Direktion

Carsten Raundahl

Direktgr

Bestyrelse

Johnna Else Thygesen Carsten Raundahl

Bestyrelsesformand

Christian Bonde Pedersen



Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Axelhave Nybyg P/S

Konklusion

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 11. april - 31. december 2025 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for Axelhave Nybyg P/S for regnskabsaret 11. april - 31. december 2025, der omfatter
resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis (“’regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i
Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er n@rmere beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for
revisionen af regnskabet”. Vi er uathangige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants’ 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.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

| tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om
ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes
at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til arsregnskabsloven.

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

Ledelsens ansvar for regnskabet

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

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette driften; at oplyse om forhold
vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat 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 regnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet 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 brugerne traeffer pa grundlag af regnskabet.



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

* Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i regnskabet, 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 veesentlig 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 forstaelse 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 vistilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabsmaessige sk@n og
tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

*  Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt
om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig 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 ggre opmaerksom pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne 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 fortsaette
driften.

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

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.

Hellerup, den 3. februar 2026
PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.3377 1231

Claus Christensen Jesper Otto Edelbo
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne33687 mnel0901



Ledelsesberetning

Selskabets veesentligste aktiviteter
Selskabets formal er at eje, udvikle og drive ejendommen matr.nr. 12gae, Aarhus Markjorder, beliggende Tage-Hansens gade 24 og
matr.nr. 12g@, Aarhus Markjorder, beliggende Tage-Hansens gade 22, 8000 Aarhus C.

Selskabet har forpligtet sig til at udvikle en del af det tidligere amtssygehus, beliggende i Aarhus til et nyt boligkvarter, med et
etageboligareal pa i alt 14.197 m2 hvilket blandet andet indebzaerer opfgrelse af i alt 226 boliger.

Usikkerhed ved indregning eller maling

Selskabet maler ejendomme under opfgrelse til dagveerdi. Veerdiansattelsen heraf er naturligt forbundet med usikkerhed saerligt
vedrgrende omkostninger til det resterende byggeri, indgaelse af lejekontrakter samt forventede afkastkrav frem mod ibrugtagning.
Verdien af ejendomme under opggrelse udggr 31. december 2025, 246 mio.kr.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Selskabets resultatopggrelse for regnskabsaret 11. april - 31. december 2025 udviser et resultat pa DKK -13.361 og selskabets
balance pr. 31. december 2025 udviser en balancesum pa DKK 246.045.098, og en egenkapital pa DKK 71.556.928.

Arets resultat anses som forventet idet byggeriet fgrst er igangsat i 2025. | 2026 fortsaetter byggeriet, men da byggeriet ikke
afsluttes i 2026, forventes der forsat underskud i selskabet.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke sket vaesentlige eendringer i tiden fra 31. december 2025 til arsrapportens underskrivelse.



Resultatopgerelse

Resultatopgerelse 11. april — 31. december 2025

DKK

Note 2025
Andre eksterne omkostninger 1 -13.750
Bruttoresultat -13.750
Andre finansielle indtegter 389
Arets resultat -13.361
Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat -13.361

Resultatdisponering -13.361




Balance

Balance pr. 31. december

DKK
Aktiver

Investeringsejendomme under opforelse

Materielle anlegsaktiver 1 alt
Anlaegsaktiver i alt

Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver i alt

Aktiver1 alt

Note

2025

245.973.092

245.973.092

245.973.092

72.006

72.006

246.045.098




Balance pr. 31. december

DKK

Passiver

Selskabskapital
Overfort resultat

Egenkapital

Geld til tilknyttede virksomheder
Langfristede gaeldsforpligtelser

Leveranderer af varer og tjenesteydelser

Kortfristede gaeldsforpligtigelser

Gealdsforpligtigelser 1 alt

Passiver i alt

Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser

Nertstdende parter med bestemmende indflydelse

Note

2025

410.000
71.146.928

71.556.928

172.839.995

172.839.995

1.648.175

1.648.175

174.488.170

246.045.098
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Egenkapitalopgerelse

DKK

Stiftelseskapital pr. 11. april 2025
Kontant kapitalforhejelse
Overfort fra overkurs

Arets resultat

Egenkapital pr. 31. december 2025

Selskabs-
kapital

400.000
10.000
0

0

410.000

Overkurs ved Overfort
emission resultat I alt
0 0 400.000
71.160.289 0 71.170.289
-71.160.289 71.160.289 0
0 -13.361 -13.361
0 71.146.928 71.556.928
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Noter

1. Andre eksterne omkostninger
Selskabet har ikke haft ansatte 1 regnskabsaret, og der er ikke udbetalt vederlag til direktion og bestyrelse.

2. Investeringsejendomme under opferelse

DKK

2025
Kostpris primo 0
Anskaffelsespris for ejendom 182.640.803
Byggeomkostninger 63.332.289
Kostpris ultimo 245.973.092
Regnskabsmassig vaerdi ultimo 245.973.092

Der indgér i kostprisen renter fra tilknyttede virksomheder fra opferelsesperioden med DKK 3.655.889.

Selskabet har 1 regnskabséret erhvervet det gamle amtssygehus, beliggende 1 Aarhus. I regnskabséret er der atholdt
byggeomkostninger i forbindelse med nedrivning af ejendommen og opferelse af ny ejendom pé grunden. Byggeriet er pr.
balancedagen endnu ikke ferdiggjort og er derfor klassificeret som investeringsejendomme under opferelse under materielle
anlaegsaktiver.

De aktiverede byggeomkostninger omfatter udgifter til erhvervelse, nedrivning, entreprenerarbejde og evrige direkte omkostninger,
der kan henfores til opforelsen.

Nér byggeriet er feerdiggjort, vil ejendommen blive omklassificeret til investeringsejendomme under materielle anleegsaktiver.
Ud fra den oprindelige investeringscase som er foretaget pa ejendommen ved kebet, bekrafter ledelsen i selskabet, at den

oprindelige skonomiske og tidsmassige plan folges og det derfor vurderes, at der ikke er behov for nedskrivning af ejendommen og at
opgjorte kostpris, svarer til ledelsens bedste sken over dagsverdien pa balancedagen.

3. Geld til tilknyttede virksomheder

DKK
Forfald Forfald
I alt indenfor 1 ar indenfor 1-5 ar
Geld til tilknyttede virksomheder 172.839.995 0 172.839.995
Geld til tilknyttede virksomheder, ultimo 172.839.995 0 172.839.995
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4. Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser
Selskabet har forpligtet sig til at udvikle dele af det tidligere amtssygehus, beliggende 1 Aarhus til et nyt boligkvarter, med et

etageboligareal pé i alt 14.197 m2 hvilket blandet andet indebarer opferelse af 1 alt 226 boliger.
Selskabet har ikke pétaget sig kautions-, garanti eller andre forpligtelser ud over det i regnskabet anforte.
5. Neartstdende parter med bestemmende indflydelse

Axelhave Nybyg P/S er et 100% ejet selskab af Aarhus Udbud 2 P/S, som er 88% ejet af PenSam Pension forsikringsaktieselskab og
arsrapporten for selskabet indgar i PenSam Holdings A/S” koncernregnskab, Jorgen Knudsens Vej 2, 3520 Farum, CVR-nr. 12629532.

13



Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten for Axelhave Nybyg P/S for regnskabsperioden 11. april —31. december 2025 er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder 1 regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i regnskabsklasse C.

Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

Generelt
Der er ikke medtaget sammenligningstal da dette er selskabets forste regnskabsar.

Generelt om indregning og méling
I resultatopgerelsen indregnes indtegter 1 takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes veardireguleringer af finansielle aktiver og
forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, der er aftholdt for at opna &rets indtjening.

Aktiver indregnes i balancen, nr det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets verdi kan
males palideligt.

Forpligtelser indregnes 1 balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fragd selskabet, og forpligtelsens
veerdi kan males pélideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende méles aktiver og forpligtelser som beskrevet for hver
enkelt regnskabspost nedenfor.

Usikkerhed ved indregning eller maling
Ved udarbejdelse af drsrapporten foretages der i forbindelse med indregning og maling af visse regnskabsposter en vurdering, som
omfatter skon, som er behaftet med en vis usikkerhed.

Resultatopgerelsen
Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger vedrerende drift af selskabets ejendomme og administration af selskabet.

Andre finansielle poster
Andre finansielle indtaegter indregnes 1resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer regnskabséaret. Andre
finansielle poster omfatter renteindtaegter.

Skat af arets resultat
Selskabet er ikke selvstendigt skattesubjekt, derfor indregnes der ikke skat i arsregnskabet. Selskabets skattepligtige indkomst
beskattes hos kapitalejerne og forpligtelserne pahviler disse.

Balancen

Investeringsejendomme under opforelse
Investeringsejendomme under opferelse males ved forste indregning til kostpris, der bestar af ejendommenes kobspris tillagt
direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Verdianszttelsen af investeringsejendomme under opferelse er forbundet med betydelig usikkerhed, vedrerende blandt andet,
resterende byggeomkostninger, indgaelse af lejekontrakter samt forventede afkastkrav frem mod ibrugtagning. Da projektet
befinder sig pd et tidligt stadie 1 opforelsesfasen, indregnes og males ejendommen til kostpris, hvilket vurderes at udgere det mest
palidelige estimat for dagsvaerdien. Der er foretaget en vurdering af, hvorvidt der er behov for vardiregulering.

14



Tilgodehavender
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris. Det svarer i al vaesentlighed til nominel verdi, reduceret med nedskrivninger til
imedegéelse af forventede tab.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter likvide beholdninger og méles til nominel vardi.

Egenkapital
Egenkapitalen omfatter selskabskapitalen og en reekke gvrige egenkapitalposter, der kan vaere lovbestemte eller fastsat 1
vedtaegterne.

Geeldsforpligtigelser
Geldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket almindeligvis svarer til nominel verdi.

15



