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Ledelsesberetning

Selskabets aktivitet bestdr i at eje ejendomsdatter-
selskaber, der opfgrer ejendomsprojekter.

Arets resultat for skat udger 27,2 mio. kr. mod 101
mio. kr. sidste &r og er vaesentligt pavirket af vaer-
direguleringer af datterselskabernes investerings-
ejendomme.

Begivenheder efter regnskabsdrets udlab

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

Disponering af drets resultat

Arets resultat p& 21,2 mio. kr. foreslds disponeret
s@ledes, at 23,0 mio. kr. overfares til Reserve for
nettoopskrivning efter indre veerdis metode, mens

-1,8 mio. kr. overfares til Overfort overskud eller
underskud.
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Ledelsespdategning

Vi har dags dato aflagt drsrapporten for regn-
skabsdret 1. januar - 31. december 2025 for Aktie-
selskabet af 12. maj 1998.

Arsropporten afleegges i overensstemmelse med
drsregnskabsloven.

Kgbenhavn, den 4. marts 2026

Direktion Hanne Damgaard

Bestyrelse

Thomas Magller

Nils Bo Normann Rasmussen

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

Samtidig er det vores opfattelse, at ledelsesberet-
ningen indeholder en retvisende redegerelse for de
forhold, beretningen omhandler.

Arsropporten indstilles til generalforsamlingens
godkendelse.

Pia Werner Alexandersen

Janni Bové Schou
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Den uafhaengige revisors revisionspdategning

Til kapitalejeren i Aktieselskabet af 12. maj
1998

Konklusion

Vi har revideret drsregnskabet for Aktieselskabet
af 12. maj 1998 for regnskabsdret 1. januar — 31.
december 2025, der omfatter resultatopgerelse,
balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis. Arsregnskqbet udar-
bejdes 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 drsregnskabsloven.

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 naermere
beskrevet i revisionspdtegningens afsnit "Revisors
ansvar for revisionen af drsregnskabet”. 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 adfeerd (IESBA Code) og de yder-
ligere etiske krav, der er geeldende i Danmark, li-
gesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtel-
ser i henhold til disse krav og IESBA Code.

Ledelsens ansvar for &rsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drs-
regnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med drsregnskabsloven. Ledelsen har
endvidere ansvaret for den interne kontrol, som le-
delsen anser for ngdvendig for at udarbejde et
drsregnskab uden vaesentlig 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 gore dette.

Revisors ansvar for revision af drsregnskabet

Vores mdl er at opnd hgj 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, nér sddan findes.
Fejlinformation kan opstd som faglge af besvigelser
eller fejl og kan betragtes som veaesentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller
samlet har indflydelse pé& de skonomiske beslut-
ninger, som regnskabsbrugerne traeffer pd grund-
lag af &rsregnskabet.

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:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for
vaesentlig fejlinformation i drsregnskabet,
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 for@rsaget af besvi-
gelser er hgjere end ved vaesentlig fejlin-
formation fordrsaget af fejl, idet besvigel-
ser kan omfatte sammensvaergelser, do-
kumentfalsk, bevidste udeladelser, vild-
ledning eller tilsideseettelse 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.

« Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse
af &rsregnskabet pd grundlag af regn-
skabsprincippet om fortsat drift er
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passende, samt om der pd grundlag af 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 drsregnskabet eller, hvis sddanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modifi-
cere vores konklusion. Vores konklusioner
er baseret pd det revisionsbevis, der er
opndet frem til datoen for vores revisions-
pétegning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfere, 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 pd en s&-
dan méde, at der gives et retvisende bil-
lede heraf.

«  Planlaegger og udfarer vi revisionen af
drsregnskabet for at opnd tilstreekkeligt og
egnet revisionsbevis vedrgrende de kon-
soliderede finansielle oplysninger for virk-
somhederne eller forretningsenhederne
som grundlag for at udforme en konklu-
sion om Arsregnskabet. Vi er ansvarlige
for at lede, fare tilsyn med og gennemgé

Kgbenhavn, den 4. marts 2026

EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Allan Lunde Pedersen
Statsaut. Revisor
mne 34495

det udfarte revisionsarbejde. Vi er enean-
svarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a.
det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmaes-
sige observationer, herunder eventuelle 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 drsregnskabet 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 &rsregnskabsloven.

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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Resultatopgerelse
Note Alle beleb er anferti hele 1.000 kr. 2025 2024
1 Andre eksterne omkostninger -81 -45
4 Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 23.043 92.475
RESULTAT AF PRIMAR DRIFT 22.962 92.430
2 Finansielle indteegter 3.564 8.712
RESULTAT FOR SKAT 27.194 101.142
3 | Skat af drets resultat -5.983 -22.251
RESULTAT 21.211 78.891
— Til disposition:
Resultat 21.211 78.891
I alt 21.211 78.891
Foreslés anvendt saledes:
Foresldet udbytte 0 0
Overfart til Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 23.043 92.475
Overfart til Overfort overskud eller underskud -1.832 -13.584
I alt 21.211 78.891
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Balance pr. 31. december

Note Alle beleb er anferti hele 1.000 kr. 31.12.2025 31.12.2024

AKTIVER

4 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 1.866.856 1.316.695
Finansielle anlaegsaktiver i alt 1.866.856 1.316.695
ANLAGSAKTIVERI ALT 1.866.856 1.316.695
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder 463.938 186.905

5 Udskudt skatteaktiv 80.389 86.372
OMSZATNINGSAKTIVER I ALT 544.327 273.277
AKTIVERI ALT 2.411.183 1.589.972
PASSIVER
Selskabskapital 7.503 7.503
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 228.430 205.387
Overfart overskud eller underskud 2.175.250 1.377.082
EGENKAPITAL I ALT 2.411.183 1.589.972
PASSIVERI ALT 2.411.183 1.589.972

6 Eventualaktiver og -forpligtelser

7 Personaleforhold

8 Koncernforhold

9 Anvendt regnskabspraksis
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Egenkapitalopgerelse

Note

Alle belgb er anfert i hele 1.000 kr.

RESErve Tor OVertart
Egenkapitalopgerelse 31.12.2025 nettoop- Foresléet overskud eller Egenkapital
Aktiekapital skrivning  udbytte underskud ialt
Egenkapital 01.01.2025 7.503 205.387 1.377.082 1.589.972
Titskud ydet af moderselskab 0 0 800.000 800.000
Resultat jf. resultatdisponering 0 23043 -1.832 PAWAL
Egenkapital 31.12.2025 7.503 228.430 (o] 2.175.250 2.411.183
Reserve tor OVerar
Egenkapitalopgerelse 31.12.2024 nettoop- Foresldet overskud eller Egenkapital
Aktiekapital skrivning  udbytte underskud ialt
Egenkapital 01.01.2024 7.503 112.912 0 1.190.666 1.311.081
Tilskud ydet af moderselskab 0 0 200.000 200.000
Resultat jf. resultatdisponering 0 92.475 -13.584 78.891
Egenkapital 31.12.2024 7.503 205.387 (o] 1.377.082 1.589.972
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Noter
Note Alle belgb er anfert i hele 1.000 kr. 2025 2024
1 Andre eksterne omkostninger
Servicehonorar, koncern -5 -5
@vrige administrationsomkostninger -76 -40
Andre eksterne omkostninger -81 -45
2 Finansielle indtaegter
Renter, koncernmellemveerender 3.561 8.705
Renter, bank 3 7
Finansielle indtaegter 3.564 8.712
3] Skat af érets resultat
Andring i udskudt skat -5.983 -22.251
Skat af drets resultat -5.983 -22.251
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Noter
Note Alle belgb er anfertihele 1.000 kr. 31.12.2025 31.12.2024
4 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris primo 1.111.308 717.504
Tilgang 527.118 393.804
Kostpris ultimo 1.638.426 1.111.308
Nettoopskrivninger primo 205.387 12912
Resultat 23.043 92.475
Nettoopskrivninger ultimo 228.430 205.387
Regnskabsmeessig veerdi 1.866.856 1.316.695
Navn Hjemsted Ejerandetl
K/S Marmormolen Kegbenhavn 100%
Enghave Brygge Byggefelt 2 K/S Kegbenhavn 100%
Enghave Brygge Byggefelt 3 K/S Kgbenhavn 100%
Enghave Brygge Byggefelt 4 K/S Kgbenhavn 100%
5 Udskudt skatteaktiv
Saldo primo 86.372 138.913
Reguleringer tidligere ar 0 -30.290
Arets bevaegelse -5.983 -22.251
Udskudt skatteaktiv 80.389 86.372
Den beregnede udskudte skatteaktiv vedrerer afheendede anlaegsaktiver samt skattemaessige underskud.
6 Eventualaktiver og -forpligtelser
EU-domstolen har i 2014 afsagt en praejudiciel dom, hvorefter visse ydelser til investeringsforeningslignende pensionskasser
potentielt kan fritages for moms. @stre Landsret har i 2015 truffet endelig dansk afgerelse i sagen, og Skattestyrelsen har i
forleengelse heraf udsendt styresignaler herom senest i 2023.
Styresignalerne implementerer praksisaendringen i dansk praksis, sd pensionskasser og livsforsikringsselskaber omfattes
af momsfritagelsen. Selskabet har opgjort skennet tilgodehavende efter retningslinjerne i styresignalerne. Den endelige
definition af, hvilke ydelser der er omfattet af fritagelsen samt opgerelsen af kravenes endelige starrelse, vil farst blive
afklaret ved sagsbehandling hos Skattestyrelsen. Som fglge af usikkerheden er tilgodehavendet ikke indregnet.
Selskabet er faellesregistreret med de gvrige virksomheder i AP koncernen. Som felge heraf haefter selskabet
solidarisk for det samlede afgiftstilsvar med de @vrige virksomheder under feellesregistreringen.
Selskabet haefter ubegraenset og solidarisk for selskabsskat i andre sambeskattede virksomheder i sambeskatningskredsen.
Selskabet har over for dattervirksomhederne K/S Marmormolen, Enghave Brygge Byggefelt 2 K/S, Enghave Brygge
Byggefelt 3 K/S samt Enghave Brygge Byggefelt 4 K/S afgivet statteerkleering, hvorefter selskabet forpligter sig til at
sikre, at dattervirksomhederne har tilstraekkelig likviditet, til at kunne indfri sine forpligtelser over for kreditorer, herunder
vedrgrende entreprisekontrakter, som er og forventes indgéet i forbindelse med feerdiggerelse af byggerierne - samt
erkleerer ikke at ville kreeve mellemvaerender indfriet helt eller delvist.
Selskabet har modtaget stetteerklaering fra moderselskabet, der indestdr for, at selskabet kan indfri sine forpligtelser
over for dattervirksomhederne.
7 Personaleforhold
Selskabet har ikke beskaftiget medarbejdere i regnskabsaret.
Selskabet har ikke ydet vederlag, lan m.v. til direktion og bestyrelse i regnskabsdret.
Bestyrelsesmedlemmerne er aflennet i form af direktionsvederlag i moderselskabet.
Direktionen er aflgnnet af moderselskabet.
8] Koncernforhold
Aktieselskabet af 12. maj 1998 er en helejet dattervirksomhed af AP Pension livsforsikringsaktieselskab, Kgbenhavn.
Foreningen AP Pension f.m.b.a., Kebenhavn udarbejder koncernregnskab, hvori selskabet indgdr som konsolideret
dattervirksomhed.
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Noter

9. Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Selskabets arsrapport afleegges efter drsregn-
skabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B.

Med henvisning til rsregnskabslovens § 112 af-
laegges der ikke koncernregnskab.

Den anvendte regnskabspraksis er usendret 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 felge 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 méles aktiver og forpligtel-
ser til kostpris. Mdling efter ferste indregning sker
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost ne-
denfor.

Ved indregning og mdling tages hensyn til forudsi-
gelige risici og tab, der fremkommer, inden darsrap-
porten aflaegges, 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 vedrarer regnskabsdret.

Koncerninterne transaktioner

Koncernselskabet AP Ejendomme P/S leverer ad-
ministrative ydelser til AP koncernens ejendoms-
selskaber o.lign.

| @rsrapporten oplyses alene transaktioner med
naertstdende parter, der ikke er gennemfart pd
markedsvilkér eller pd 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 Aktieselskabet af 12.
maj 1998 og koncerninterne virksomheder afreg-
nes pd omkostningsdaekkende basis.

Koncerninterne mellemvaerender forrentes.

Resultatopgoerelsen

Andre eksterne omkostninger

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

Finansielle poster

Finansielle indtsegter og omkostninger indregnes i
resultatopgerelsen med de belgb, der vedrgrer
regnskabsdret.

Finansielle poster omfatter renter af koncernmel-
lemvaerender samt bankrenter.

Skat

Aktuel skat af drets resultat beregnes med den ak-
tuelle skatteprocent af drets forventede skatteplig-
tige indkomst.

Selskabet er sambeskattet med de @vrige virksom-
heder i koncernen, og der foretages fuld fordeling
af selskabsskatter inden for sambeskatningen sé-
ledes, at selskabsskatten afregnes virksomhe-
derne imellem.

Virksomheder med negativ skattepligtig indkomst
modtager sdledes refusion (indtaegt) svarende til
skattevaerdien af underskuddet, der anvendes af
andre virksomheder i sambeskatningen.

Der beregnes udskudt skat af alle midlertidige for-
skelle mellem de regnskabsmeessige og de skatte-
maessige vaerdier. Ved beregningen anvendes den
skattesats, som er gaeldende i det indkomstdr,
hvor den udskudte skat forventes aktualiseret.
Fremfarte skattemaessige underskud modregnes i
grundlaget for beregning af den udskudte skat.

Balancen

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes
og mdles efter den indre vaerdis metode (equity-
metoden), hvilket indebaerer, at kapitalandelene
males til den forholdsmeessige andel af virksom-
hedernes regnskabsmaessige indre veerdi med til-
leeg eller fradrag af uafskrevet henholdsvis positiv
og negativ goodwill og med fradrag eller tillaeg af
urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

| resultatopgerelsen indregnes selskabets andel af
virksomhedernes resultat efter eliminering af
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urealiserede koncerninterne fortjenester og tab og
med fradrag eller tillaeg af afskrivning p& hen-
holdsvis goodwill og negativ goodwill.

Ved indregning af kapital- og resultatandele tages
endvidere hensyn til foreliggende ejeraftaler i det
omfang, at disse tilsiger en anden reel kapital- og
resultatandel end den nominelle kapitalbesiddelse.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapi-
talinteresser med negativ regnskabsmaessig indre
vaerdi mdles til nul, og et eventuelt tilgodehavende
hos disse virksomheder nedskrives med modersel-
skabets andel af den negative indre veerdi, i det
omfang det vurderes uerholdeligt. Hvis den regn-
skabsmaessige negative indre vaerdi overstiger til-
godehavendet, indregnes det resterende belgb un-
der hensatte forpligtelser, i det omfang modervirk-
somheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til
at deekke den pdgaeldende virksomheds forpligtel-
ser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virk-
somheder og kapitalinteresser overferes i forbin-
delse med resultatdisponeringen til reserve for
nettoopskrivning efter den indre veerdis metode
under egenkapitalen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapi-
talinteresser nedskrives til genindvindingsvaerdi,
hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige
veerdi.

Tilgodehavender

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

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter bankindestdender.

Geaeld

Andre finansielle forpligtelser indregnes til amorti-
seret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel
veerdi.
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