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LEDELSESBERETNING

Hovedaktivitet

Selskabets formal er at eje, besidde, udvikle og seelge fast ejendom. Selskabet ejer ejendommene beliggende pa
"Postgrunden”. Selskabet har i 2023 afsluttet opferelsen af en kontorejendom péa postgrunden. Denne ejendom
eri2023 indskudt i et datterselskab. Efterfelgende er 50% af selskabet blevet afhaendet.

Arets resultat

Resultatet for 2023 udger -518.240 tkr. mod 32.562 tkr. aret for. Arets resultat anses ikke som tilfredsstil-
lende. Resultatet er negativt pavirket af stigende afkastkrav med deraf felgende veerdinedskrivninger. Hertil kom-
mer at udviklingen i byggeprisindekset i 2023 har medfert stigende byggeomkostninger. Til beregning af
forventet markedsveerdi er der benyttet en diskonteringsfaktor for projektets erhvervsdel pa 5,85%, hvor der
for boligdelen er anvendt 5,80% inkl. 2% i forventet inflation. | forhold til usikkerhed og maling af projekterne
henvises der til note 5.

Den samlede bogferte veerdi af investeringsejendomme under opferelse udger 2.178.248 t.kr. pr. 31. december
2023.

Arets resultat foreslas disponeret som anfart under resultatopgarelse.
Begivenheder efter balancedagen
Der er efter regnskabsarets udleb ikke indtradt begivenheder, som vil kunne forrykke vurderingen af arsrappor-

ten.

Forventninger til 2024
Selskabet forventer i 2024 et bruttoresultat pa 25 t.kr.
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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2023 for Ejendomsselskabet
Project 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
stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.januar - 31. de-

cember 2023.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse for udviklingen i
selskabets aktiviteter og ekonomiske forhold, arets resultat og for virksomhedens finansielle stilling.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 25. januar 2024

Direktion

Michael Nielsen

Bestyrelse
Thomas Dyhrberg Nielsen Poul Kobberup Michael Nielsen Seren Meller Hansen
Formand Neestformand
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DEN UAFHZANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejeren i Ejendomsselskabet Project Nord P/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Ejendomsselskabet Project Nord P/S for regnskabsaret 01.01.2023 -
31.12.2023, der omfatter resultatopgerelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnska-
bet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31.12.2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséaret 01.01.2023 - 31.12.2023i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.

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 ifelge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisionspateg-
ningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafheengige af selskabet i overensstem-
melse med International Ethics Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers eti-
ske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores
evrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisi-
onsbevis er tilstreekkeligt 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 arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for nedven-
dig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet erledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette driften,
at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregnskabet pa grund-
lag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, ind-
stille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

VVores mal er at opné hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden veesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hej grad af
sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i overensstem-
melse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil af-
deekke veesentlig fejlinformation, nar sédan findes. Fejlinformation kan opsta som felge af besvigelser eller fejl og
kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse
pa de ekonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende 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 udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revi-
sionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at op-
dage veesentlig fejlinformation forérsaget af besvigelser er hejere end ved veesentlig fejlinformation forar-
saget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildled-
ning eller tilsideseettelse af intern kontraol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshand-
linger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektivi-

teten af selskabets interne kontrol.

. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmeaessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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DEN UAFH/ZENGIGE 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 opnaede revisionsbevis er veesentlig usikkerhed forbundet med begiven-
heder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at
der er en veesentlig usikkerhed, skal viivores revisionspategning gere opmeaerksom pa oplysninger heromi arsregn-
skabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er ba-
seret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfere, at selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

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

Vi kommunikerer med den everste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af revisionen samt
betydelige revisionsmeaessige 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 sik-
kerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen ogi den forbindelse overveje,
om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa an-
den méade synes at indeholde veesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet
og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet veesentlig fejlinformation i ledelses-
beretningen.

Kebenhavn, den 25. januar 2024
Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Michael Thore Larsen Christian Camilo Porsborg
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. 35823 MNE-nr. 50635
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Resultatopgerelse

Ejendomsselskabet Project Nord P/S

1.januar - 31. december

Note T. kr. 2023 2022
Nettoomseetning 2.774 24
Eksterne omkostninger vedrerende investeringsejendomme -3.750 -1
BRUTTORESULTAT -976 23

2 Andre eksterne omkostninger -327 -75
Dagsveerdireguleringer af investeringsejendomme -262.647 34.000
DRIFTSRESULTAT -263.950 33.948
Indteegter af kapitalandele fra tilknyttet virksomheder 0] -51
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder -262.369 0

3 Finansielle indteegter 8.510 0
Finansielle omkostninger -431 -1.335
ARETS RESULTAT -518.240 32.562
FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING
Overfert resultat -518.240 32.562
DISPONERET | ALT -518.240 32.562
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Balance
Ejendomsselskabet Project Nord P/S

31.december

Note T. kr. 2023 2022

AKTIVER
ANLZAGSAKTIVER

5 Materielle anleegsaktiver
Investeringsejendomme under opferelse 2.178.249 5.527.379

| alt 2.178.249 5.527.379

Finansielle anleegsaktiver

6 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 274
7 Kapitalandele i associerede virksomheder 1.797.144 0]
| alt 1.797.144 274
Anlaegsaktiverialt 3.975.393 5.527.653

OMSATNINGSAKTIVER

Tilgodehavender

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 122.170 o]
Andre tilgodehavender 15.757 344.707
lalt 137.927 344.707
Likvide beholdninger 219.289 143.220
Omseaetningsaktiverialt 357.216 487.927
AKTIVERIALT 4.332.609 6.015.580
PASSIVER

EGENKAPITAL

Anpartskapital 1.000 1.000
Overfort resultat 4.198.660 4.716.900
Egenkapitalialt 4.199.660 4.717.900
G/ELDSFORPLIGTELSER

Geeld til tilknyttede virksomheder 0] 1.127.105
Anden geeld 132.949 170.575
Geeldsforpligtelserialt 132.949 1.297.680
PASSIVERIALT 4.332.609 6.015.580

8 Eventualforpligtelser
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Egenkapitalopgerelse

Tkr. Anpartskapital Overfert resultat lalt
Egenkapital 1.januar 2022 1.000 4.684.338 4.685.338
Arets resultat - 32.562 32.562
Egenkapital 31.december 2022 1.000 4.716.900 4.717.900
Arets resultat - -518.240 -518.240
Egenkapital 31.december 2023 1.000 4.198.660 4.199.660
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Noter
Ejendomsselskabet Project Nord P/S

Note

Anvendt regnskabspraksis

Generelt
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder
med tilvalg af enkelte bestemmelser for klasse C

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som 2022.
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, Kebenhavn og Danske Bank A/S, Kebenhavn. Som felge heraf er der
ikke udarbejdet koncernregnskab for koncernen, ligesom der ikke er udarbejdet pengestremsopgerelse.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdireguleringer af fi-
nansielle 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 ekonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og akti-
vets veerdi kan males palideligt. Forpligtelser indregnes i balancen, nar selskabet som felge af en tidligere begiven-
hed har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fraga selskabet,
og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter ferste indregning sker som beskrevet
for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

Balance

Nettoomseaetning

Nettoomseetning omfatter de periodiserede lejeindteegter ekskl. betaling af varme og feellesomkostninger fra inve-
steringsejendomme.

Eksterne omkostninger vedrerende investeringsejendomme

Indeholder omkostninger forbundet med drift og administration af investeringsejendomme, reparation og vedlige-
holdelse samt ejendomsskatter, afgifter og andre omkostninger, som ikke betales af lejerne samt tilbagefersel af
omkostninger afsat i forbindelse med kebet, som ikke er afholdt.

Alle ejendomsomkostninger afholdes af selskabet, der via et seerligt regnskab opkraever lejernes andel af disse.

De opkraevede beleb er fratrukket de pageeldende omkostninger og evt. tilgodehavender eller geeld i forbindelse
med omkostningsregnskabet 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 revision, administrations omkostninger mv.

Indteegter af kapitalandelei tilknyttede, associerede og feellesledede virksomheder

Tilknyttede virksomheder er virksomheder, hvori virksomheden har bestemmende indflydelse. Virksomheder,
som ikke er tilknyttede, men i hvilke selskabet ejer kapitalandele og udever en betydelig indflydelse, er associe-
rede eller feellesledede virksomheder. Feellesledede virksomheder er virksomheder, hvor ingen af deltagerne hver
for sig har bestemmende indflydelse, men hvor den bestemmende indflydelse udeves af deltagerne i feellesskab.

Associerede og feellesledede virksomheder medtages i resultatopgerelsen med den andel af deres resultat, som
svarer til Ejendomsselskabet Project Nord P/S kapitalandel. Andelen af resultat opgeres med udgangspunkt i den
senest foreliggende arsregnskab eller perioderegnskab, som felger samme regnskabspraksis som Ejendomssel-
skabet Project Nord P/S.

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede, associerede og feellesledende virksomheder overferes til egenkapitalen pa
en bunden reserve.

Finansielle indteegter

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 &rsrapporten.

Selskabets resultat beskattes hos selskabsdeltagerne.

Balance

Investeringsejendomme under opferelse

Investeringsejendomme under opferelse omfatter investeringsejendom under opferelse og ombygning, som be-
handles efter ARL § 38, svarende til markedsvaerdi.

Den forventede dagsveerdi af projektet pa faerdigggrelsetidspunktet fastseettes ved brug af en 10 &rig DCF model,
hvor der er anvendt diskonteringsfaktoren 5,85% for erhvervsdelen og 5,80% for boligdelen imkl. 2% i forventet
inflation. Projektet er pa nuveerende stade opgjort til kost med veerdiregulering, hvilket svarer til aktuel
dagsveerdi. | forhold til usikkerhed og maling af projektet henvises der til note 5.

Renteomkostninger pa 1an til finansiering af opfersel af materielle anlaegsaktiver indregnes i kostprisen, hvis de
vedrerer opferelsen eller ombygningsperioden. Alle evrige finansieringsomkostninger indregnes i resultatopge-
relsen.

Kapitalandele i tilknyttet virksomheder

Kapitalandele i tilknyttet virksomheder indregnes med den forholdsmaessigt ejede andel af virksomhedernes
egenkapital, og veerdiansasttes efter indre veerdis metode.

EJENDOMSSELSKABET PROJECT NORD P/S - ARSRAPPORT 2023 11/14



Kapitalandele i associerede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes med den forholdsmaessigt ejede andel af

virksomhedernes egenkapital, og veerdiansaettes efter indre vaerdis metode.

Tilgodehavender
Tilgodehavender optages til amortiseret kostpris, saedvanligvis svarende til nominel vaerdi med fradrag af ned-

skrivning til imgdegaelse af tab, hvor der vurderes at veere indtruffen objektiv indikation pa veerdiforringelse.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindestaender.

Geeldsforpligtelser
Geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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Noter

Ejendomsselskabet Project Nord P/S

Note T. kr. 2023 2022
2 Eksterne omkostninger vedrerende investeringsejendomme
Andre eksterne omkostninger bestar af omkostninger til administration, revision mv.
Der eringen ansatte i selskabet.
Direktion og bestyrelse modtager ikke vederlag fra selskabet.
3 Finansielle indteegter
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder 8.510
lalt 8510
4 Finansielle omkostninger
Andre renteudgifter mv. -431 -1.335
lalt -431 -1.335
5 Investeringsejendomme under opferelse
Kostpris primo 5.255.879 3.886.033
Tilgang 494.473 1.644.227
Afgang -3.293.956 -274.381
Kostpris ultimo 2.456.396 5.255.879
Veerdireguleringer primo 271.500 237.500
Arets veerdireguleringer -194.647 34.000
Veerdireguleringer pa solgte ejendomme -67.000 0
Tilbageferte veerdireguleringer -288.000 0]
Veerdireguleringer ultimo -278.147 271.500
2.178.249 5.527.379

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

Selskabets investeringsejendom under opferelse udger et samlet areal pa naesten 74.000 m?, og er beliggende Carsten Niebuhrs Gade 4,

ejerlejlighed nr. 2, 1577 Kebenhavn V.

Investeringsejendomme under opferelse indregnes til kostpris. Ledelsen vurderer, at kostprisen er det bedste udtryk for dagsveerdi. | tilfelde af at
den forventede markedsveerdi ikke er pa niveau med de forventede omkostninger pa feerdiggerelsestidspunktet, foretages der nedskrivning.

Til beregning af den forventede markedsveerdi for investeringsejendommen anvendes felgende diskonteringsfaktor for projektets erhvervsandel til

5,85%, hvor boligdelen er fastsat til 5,80% inkl. 2,0% forventet inflation.

Der er vaesentlig usikkerhed forbundet med fastseettelsen af diskonteringsfaktoren, idet der pa det geografiske omrade, hvor selskabets ejendom
er beliggende, er et meget begraenset antal transaktioner af ejendomme, og derfor er det sveert at szette afkastkravet. En foregelse af

diskonteringsfaktoren med 0,25 procentpoint vil reducere dagsveerdien med omtrent 198 mio. kr.

Terminalveerdien er opgjort som den budgetterede og normaliserede nettopengestremi ar 20, divideret med den fastsatte diskonteringsfaktor

(eksklusive inflation). Terminalveerdien tilbagediskonteres for at beregne nutidsvaerdien.

Herudover er anvendt felgende veesentlige forudseaetninger ved dagsveerdimalingen:

- Erhvervslejen er vurderet mellem 1.750 til 2.000 kr. pr. m2 p.a. for de primaere arealer (dvs. arealer over keelder), hvor erhvervslejen pa de

sekundzere arealer er vurderet mellem 750 til 850 kr. pr. m? p.a. (dvs. alt i keelderetagen).
- Den gennemsnitlige 1eje for boligerne er vurderet til 2.100 kr. pr. m? p.a.

EJENDOMSSELSKABET PROJECT NORD P/S - ARSRAPPORT 2023 13/14



Noter
Ejendomsselskabet Project Nord P/S

Note T. kr. 2023 2022

6 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kostpris primo 502 502
Afgang -502

Kostpris ultimo 0 502
Veerdireguleringer primo -228 -177
Andel af &rets resultat i tilknyttede virksomheder -51
Tilbageferte veerdireguleringer 228 0]
Veerdireguleringer ultimo 0 -228
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 0 274

7 Kapitalandele i associerede virksomheder

Kostpris primo o] 0
Tilgang 1.855.463 0
Kostpris ultimo 1.855.463 o]
Resultat -58.319 o]
Veerdireguleringer ultimo -58.319 0]
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 1.797.144 0]

Kapitalandele i associerede virksomheder bestar af:

Ejer-
Navn Hjemsted andel Resultat Egenkapital
Ejendomsselskabet Project Sunflower P/S Kebenhavn 50% -58.330 1.797.113
Komplementarselskabet Project Sunflower ApS  Kebenhavn 50% 11 31
8 Eventualforpligtelser
Selskabet er frivilligt momsregistreret vedrerende visse ejendomme.
Den resterende momsreguleringsforpligtelse udger 449.407 1.130.210

Selskabet har indgéet kontraktlige forpligtelser til at kebe, opfere eller om- og tilbygge
investeringsejendomme eller til at reparere, vedligeholde eller forbedre disse for et beleb pa 837.000 955.000
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