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Project North Partnerselskab

Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar 2023 - 31. december 2023
for Project North Partnerselskab.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med rsregnskabsloven.

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 2023 - 31.
december 2023.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Frederiksberg, den 19. februar 2024

Direktion

Sgren Tang Kristensen
Direktgr

Bestyrelse

Solveig Birte Rannje Tina Kruse Nielsen Sgren Tang Kristensen
Formand

Jesper Werther Ahm



Project North Partnerselskab

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Project North Partnerselskab

Konklusion

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.
december 2023 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for Project North Partnerselskab for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2023,
der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse 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 ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit Revisors ansvar for revisionen af regnskabet. Vi er uafhaengige af selskabet i
overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants' internationale retningslinjer for
revisorers etiske adfzerd (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 tilstreekkeligt 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.

I 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 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 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 fortsaette 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 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 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 geeldende i Danmark, altid vil afdaekke
vasentlig 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 regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

-5.



Project North Partnerselskab

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse 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:

* |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig 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 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 forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

*  Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

* 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 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 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 laengere kan
fortsaette 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
sadan 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 19. februar 2024

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33771231

Claus Christensen Christopher Kowalczyk
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
mne33687 mne47863



Project North Partnerselskab

Ledelsesberetning

Selskabets vasentligste aktiviteter
Selskabets formal er at investere i byggefelt 3.04 - Traelastholmen, Nordhavn og udvikle, opfgre og drive
domicilbyggeri pa denne grund.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Selskabets resultatopggrelse for regnskabsaret 1. januar 2023 - 31. december 2023 udviser et resultat pa t.kr.
-24.091, og selskabets balance pr. 31. december 2023 udviser en balancesum pa t.kr. 637.411, og en egenkapital pa
t.kr. 612.873.

Arets resultat fgr dagsveerdireguleringen af ejendommen anses for tilfredsstillende og p& niveau med det
forventede. Den negative dagsveaerdiregulering af selskabets investeringsejendom afspejler et stigende afkastkrav i
markedet.

For 2024 forventes et driftsresultat fgr dagsveerdiregulering af investeringsejendomme pa niveau med 2023.
Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for selskabets finansielle
stilling.

@vrige forhold

Administration og gvrige forvaltningsaktiviteter forestaes af den eksterne serviceleverandgr DEAS A/S. For

administration og forvaltningsaktivitet betales vederlag pa markedsvilkar.

Der er ingen ansatte i selskabet.



Project North Partnerselskab

Resultatopggrelse

Lejeindteegter
Andre eksterne omkostninger
Bruttoresultat

Dagsveerdireguleringer af investeringsaktiver
Resultat af primaer drift (EBIT)

Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger
Resultat fgr skat (EBT)

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Foreslaet udbytte indregnet under egenkapitalen
Overfgrt resultat

Resultatdisponering

Note

2023 2022
tkr. tkr.
22.798 0
-844 -202
21.954 -202
-48.026 -37.354
-26.072 -37.556
1.994 5.874
-13 -11
-24.091 -31.693
-24.091 -31.693
80.000 0
-104.091 -31.693
-24.091 -31.693




Project North Partnerselskab

Balance 31. december 2023

Aktiver

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme under opfgrsel
Materielle anlaegsaktiver
Anlaegsaktiver

Tilgodehavender fra lejer

Andre tilgodehavender
Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver

Aktiver

Note

2023 2022
tkr. tkr.
563.000 0
0 610.000
563.000 610.000
563.000 610.000
540 0
7.018 11.984
7.558 11.984
66.853 45,513
74.411 57.497
637.411 667.497




Project North Partnerselskab

Balance 31. december 2023

Passiver

Virksomhedskapital
Overfgrt resultat
Udbytte for regnskabsaret

Egenkapital

Deposita
Langfristede gzeldsforpligtelser

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Anden geld

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Geeldsforpligtelser

Passiver

Eventualforpligtelser

Sikkerhedsstillelser og pantsatninger
Neertstaende parter

-10 -

Note

2023 2022
tkr. tkr.
50.000 50.000
482.873 361.965
80.000 0
612.873 411.965
24.498 21.609
24.498 21.609
40 233.851
0 72
40 233.923
24.538 255.532
637.411 667.497




Project North Partnerselskab

Egenkapitalopgdrelse

Belgb i tkr.

Egenkapital 1. januar 2023
Kapitalforhgjelse

Arets resultat

Overfgrt fra overkurs ved emission

Egenkapital 31. december 2023

Udbytte for

Selskabs- Overkurs ved Overfort regnskabs-
kapital emission resultat aret lalt
50.000 0 361.965 0 411.965
0 224.999 0 0 224.999
0 0 -104.091 80.000 -24.091
0 -224.999 224.999 0 0
50.000 0 482.873 80.000 612.873

Selskabskapitalen udggr 50.000.016 kr., fordelt pa 50.000.016 aktier & 1 kr. Hver aktie 4 1 kr. giver én stemme.

-11-



Project North Partnerselskab

Noter

1. Andre eksterne omkostninger
Der er ingen ansatte i selskabet.

Der er ikke udbetalt vederlag til bestyrelse og direktion.

2. Investeringsejendomme

Kostpris primo

Tilgang i arets lgb, herunder forbedringer
Overfgrsel

Kostpris ultimo

Dagsveerdireguleringer primo
Overfgrsel
Arets reguleringer

Dagsvardireguleringer ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

Indregnede renter i kostprisen for aktiverne

Investerings-

Investeringsej-
endomme

Selskabets investeringsejendom bestar af 1 kontorejendom paialt 13.273 m2 (42.417 kr/m2) beliggende i

Kgbenhavn. Investeringsejendommen er veerdiansat af en ekstern valuar.

De vaesentligste ikke observerbare input i DCF-modellerne ved opggrelse af dagsvaerdien er:

Diskonteringsfaktor

Tomgang
Vedligeholdelseomkostninger
Administrationsomkostninger

ejendomme under opfgrsel

tkr. tkr.

0 611.731

0 1.026

612.757 -612.757

612.757 0

0 -1.731

-1.731 1.731

-48.026

-49.757 0

563.000 0
416 416
2023 2022
6,25% 5,90%
0,0% 0,0%
1,73% 1,75%
0,51% 0,34%

/Z&ndring i dagsveerdien pr. 31. december 2023 ved +0,25% andring i diskonteringsfaktoren udggr 1.407.500 kr
Ved en a&ndring i diskonteringsfaktoren pa -0,25% udggr dagsvaerdien -1.407.500 kr pr 31. december 2023

Tomgang: Der forventes ikke tomgang da lejer har uopsigelighed til 1. januar 2034

Diskonteringsfaktor: Vaegtet gennemsnit af afkastprocenter inkl. Forventet langsigtet inflation pa 2%

-12 -



Project North Partnerselskab

Noter

3. Andre finansielle indtaegter

2023 2022
tkr. tkr.
Andre finansielle indteegter 1.994 5.874
1.994 5.874
4. Finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger, der hidrgrer fra ass. virksomheder -10 -10
Andre finansielle omkostninger -3 -1
-13 -11

5. Langfristede gaeldsforpligtelser
Forfald Forfald Forfald
mellem 1-5 indenfor 1 ar efter 5 ar
tkr. tkr. tkr.
Deposita 0 0 24.498
0 0 24.498

6. Eventualforpligtelser
Der er ingen eventualforpligtelser pr. statusdagen.

7. Sikkerhedsstillelser og pantsatninger
Der er ingen sikkerhedsstillelser eller pantsatninger pr. statusdagen.

8. Naertstaende parter

Ejerforhold
Selskabet er 50% ejet af Velliv, Pension & Livsforsikring A/S, Lautrupvang 10, 2750 Ballerup.

Selskabet er 50% ejet af IP Ejendomme P/S, Ngrre Farimagsgade 3, 1364 Kgbenhavn K.

-13 -



Project North Partnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Generelt
Arsrapporten for Project North Partnerselskab for 2023 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B samt udvalgte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uandret i forhold til tidligere ar.
Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og
aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og
forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtelser som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til gevinster, tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten aflaegges,
og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

| resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de belgb,
der vedrgrer regnskabsaret. Vaerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser indregnes i resultatopggrelsen
som finansielle indtaegter eller finansielle omkostninger.

Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabet maler investeringsejendomme til dagsvaerdi. Valget af maling til dagsvaerdi medfgrer, at vaerdien af
investeringsejendomme i balancen Igbende reguleres til dagsvaerdi, hvilket i sagens natur inkluderer
regnsakbsmaessige skgn over blandt andet fremtdige pengestremme og anvendt diskonteringsrente.

Resultatopggrelsen

Lejeindtaegter
Lejeindtaegter indregnes i resultatopggrelsen i overensstemmelse med periodiseringsprincippet uanset
betalingstidspunkt.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger vedrgrer drift af grunden i byggeperioden.

Dagsvaerdiregulering af investeringsaktiver og -g=ld
Dagsvaerdireguleringer af investeringsaktiver omfatter rengskabsarets regulering af investeringsejendommenes
dagsveerdi (markedsveerdi). Dagsveerdireguleringer indregnes som selvstandig post i resultatopggrelsen.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.
Finansielle poster omfatter renter samt realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende finansielle
aktiver og forpligtelser.

Skat af arets resultat

Selskabet er ikke selvstaendigt skattepligtig, hvorfor skattepligten pahviler selskabets investorer. Der er som fglge
heraf ikke afsat skat og udskudt skat i regnskabet.

-14 -



Project North Partnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme veaerdiansaettes til dagsveerdi efter principperne i bekendtggrelsen om finansielle rapporter
for forsikringsselskaber og tvaergdende pensionskasser ved anvendelse af DCF-modellen. Dagsveerdien opggres pa
grundlag af et budgetteret cash flow for de kommende 10 ar (inkl. forventninger til tomgang og indekseret
huslejeniveau) samt et forventet normalarsresultat for perioden efter ar 10. Pengestrgmmene tilbagediskonteres
til en dagsveerdi pr. balancedagen baseret pa et fastsat inflationskorrigeret afkastkrav hertil tilleegges veerdien af
deposita. Forrentningskravet fastsaettes under hensyntagen til ejendommenes art, beliggenhed,
vedligeholdelsesstand og forventede udlejningssituation. Veerdireguleringer indregnes i resultatopggrelsen.

Investeringsejendomme under opfgrsel
Investeringsejendomme under opfgrsel udggr investeringer i grunde og bygninger med det formal at opna afkast af
den investerede kapital i form af Igbende driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved videresalg.

Investeringsejendomme under udfgrsel males ved anskaffelse til kostpris omfattende anskaffelsespris inkl.
k@bsomkostninger. Kostprisen for egne opfgrte investeringsejendomme under udfgrsel omfatter
anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen, herunder kgbsomkostninger og indirekte
ombkostninger til Ienforbrug, materialer, komponenter og underleverandgrer indtil det tidspunkt, hvor aktivet er
klar til at blive taget i brug.

Efter fgrste indregning males investeringsejendomme under opfgrsel til dagsvaerdi som anfgrt ovenfor under
afsnittet "Investeringsjendomme".

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel veerdi. Veerdien reduceres
med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Likvider
Likvider omfatter indestaende i bank.

Egenkapital
Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnksabsaret, vises som en szerskilt post under egenkapitalen. Overkurs

ved emission er ikke bundne midler og derfor frie midler til selskabet.

Udskudt skat
Selskabet er ikke selvstandigt skattepligtigt, hvorfor der ikke afsaettes udskudt skat i regnskabet.

Geaeldsforpligtelser
Deposita indregnes til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til dagsveerdi.

Andre galdsforpligtelse
Andre geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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