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LEDELSESBERETNING

Hovedtal

(Mio.kr.) 2025 2024 2023 2022 2021
Nettoomszetning 1.063 995 969 903 846
Resultat af ejendomsaktivitet 824 778 711 691 569
Urealiserede vardireguleringer til dagsveerdi* 668 147 -1.013 -175 -10
Gevinst ved afhandelse af investeringsejendomme* 60 -22 2 171 0
Driftsresultat 1.495 845 -255 632 573
Finansielle poster, netto 87 224 61 122 11
Arets resultat 2.086 1.718 -1.336 1.061 953
Anlzaegsaktiver, tilgang 931 1.045 385 964 2.176
Aktiver i alt 38.299 37.081 35.450 36.842 35.554
Egenkapital 37.542 36.456 34.738 36.074 35.013
Nggletal:

Egenkapitalforretning 5,6 4,7 -3,8 2,9 2,7
Solidittetsgrad i% 98,0 98,3 98,0 97,9 98,5
Gennemsnitlige fuldtidsbeskaeftigede 0 0 0 0 0

*Urealiserede vaerdireguleringer og gevinster ved afhandelse af investeringsejendom vedrgr kun direkte ejede ejendomme.
Nggletallene er beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings "Anbefalinger og Nggletal".

Hovedaktivitet
Selskabets formal er at opfére, eje og drive fast ejendom, samt udgve naturlig virksomhed knyttet hertil.

Danica Ejendomme P/S ejer investerings- og projektejendomme og andele i butikscentre i Danmark, med hovedvaegt pa
Storkgbenhavn og de stgrre byer. Ejerskab er direkte eller gennem tilknyttede og associerede ejendomsselskaber.

Arets resultat og aktivitet
Resultatet inklusive vaerdireguleringer for 2025 udggr 2.086 mio. kr. mod 1.718 mio. kr. aret fgr. Den positive og tilfredsstil-
lende udvikling kan henfgres til stigende direkte afkast samt positive vaerdireguleringer.

Arets lejeindtaegter er steget og er positivt pavirket af en forbedring af udlejningsprocenten for bade bolig- og erhvervsseg-
mentet. Arets vaerdireguleringer til markedsveerdier i selskabets direkte ejede ejendomme udggr 668 mio.kr. mod 147 mio.
kr.12025. Udviklingen i veerdireguleringerne er pavirket af arets nyudlejninger, genforhandlinger og opsigelser, pristalsregu-
lering af lejeindtaegterne og revurdering af drifts- og vedligeholdelsesomkostningerne. Ydermere er der et mindre fald i af-
kastkravet pa boligsegmentet i Kgbenhavn.

Driftsafkastet for 2025 udggr isoleret set 3,6 pct. mod 3,7 pct. i 2024. Det samlede afkast pa ejendommene i selskabet
er pa 5,8 pct. i 2025 mod 5,0 pct. i 2024. Arets afkast betragtes som tilfredsstillende.

Den underliggende drift for selskabets samlede ejendomsportefglje har udviklet sig positivt i 2025. Udlejningsaktiviteten har
veeret tilfredsstillende, og tomgangen for bade bolig- og erhvervssegmenterne er pa et historisk lavt niveau ved arets udgang.
Bade kunde- og omsaetningstal i butikscentrene viser fremgang i forhold til aret fgr, ligesom tomgangen i dette segment ogsa
er historisk lav.
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Markedet for ejendomsinvesteringer i Danmark har gennem 2025 vaeret positivt pavirket af lavere renter, en steerk dansk
gkonomi og fortsat lav ledighed, hvilket samlet har understgttet en stigende transaktionsaktivitet i forhold til de foregaende
ar. Ogsa faldende tomgang i alle segmenter har understgttet udviklingen. Betydeligt opsparet allokeringsbehov og stgrre
interesse for investeringsejendomme har resulteret i nedjusterede afkastkrav for udlejningsboliger og udvalgte kontorejen-
domme, iseer i Kgbenhavn.

Danica Ejendomme P/S samlede aktiver udggr 38.299 mio. kr. ultimo 2025. Heraf er ca. 54 pct. direkte ejendomsinve-
steringer, mens resten kan henfgres til gvrige aktiver, herunder kapitalandele i tilknyttede og associerede selskaber samt
lan til disse. Tomgangen for de direkte ejede driftsejendomme udggr 3,2% per ultimo aret. Ejendomsveaerdien af porte-
foljen fordeler sig pa fire hovedkategorier: 22% detailhandelsejendomme og shoppingcentre, 41% kontorejendomme,
30% er boligejendomme og 7% er projekter under opfgrelse.

Fordelingen beregnes pa basis af ejendomsveerdier.

Veaerdiansaettelsen af selskabets ejendomme sker pa baggrund af markedsbaserede afkastkrav, der for kontorejendommene
varierer fra 3,85 pct. til 7,00 pct. og for boligejendommene fra 3,43 pct. til 4,75 pct. For indirekte ejede butikscentre varierer
afkastkravene fra 5,10 pct. til 7,60 pct.

Udviklingsprojekterne, som primaert foregar i de tilknyttede og associerede selskaber, forlgber planmaessigt. Der er i Igbet af
aret afsluttet flere udviklingsprojekter bade indenfor bolig- og erhvervssegmentet, bl.a. et udviklingsprojekt med 38 ejerlej-
ligheder pa Tuborg Strandeng i Hellerup og to tarnbyggerier med 230 hotellejligheder i Postbyen i Kgbenhavn. Med afslut-
ningen af flere udviklingsprojekter er eksponeringen til dette segment faldet i 2025 og investeringerne heri udggr ultimo aret
2.640 mio.kr. mod 4.744 mio.kr. ultimo 2024.

Arets salg af projektlejligheder har - med markedet for high-end boliger taget i betragtning - veeret tilfredsstillende. Dog er
salgstempoet for denne type boliger stadig lavere end for det generelle boligmarked. Salgene i Ipbet af 2025 er sket til til-
fredsstillende priser i forhold til de underliggende forretningsplaner.

Selskabets engagement pa Papirgen i Kgbenhavn forlgber tilfredsstillende. Byggeriet er afsluttet og bade hotel, erhvervsare-
aler og boliger er taget i drift. Der udestar stadig salg af et antal boliger, ligesom et mindre erhvervsareal ikke endnu er udlejet.

Selskabet har i lpbet af aret gennemfgrt frasalg af de resterende byggeretter pa Tuborg Strandeng i Hellerup.

Pa Sluseholmen i Kgbenhavn pagar et udviklingsprojekt med 222 boligenheder til frasalg. Projektet forlgber planmaessigt og
ved udgangen af 2025 er stort set alle lejligheder solgt til overtagelse i fgrste halvar af 2026.

Selskabet har ved udgangen af 2025 erhvervet en moderne kontorejendom til 440 mio.kr. beliggende attraktivt i Nordhavn i
Kgbenhavn. Ejendommen er DGNB-guld certificeret og fuld udlejet ved overtagelsen.

Arets resultat foreslas disponeret som anfgrt under resultatopggrelsen.

Usikkerhed ved indregning og maling

Vardiansaettelsen af selskabets ejendomme foretages til dagsvaerdi og er sket pa baggrund af et markedsbaseret afkast-
krav. Laveste anvendte afkastkrav er 3,43% og hgjeste afkastkrav er 7,0%. Disse niveauer fastsaettes med input fra eks-
terne professionelle markedsaktgrer og udtrykker hver enkelt ejendoms attraktivitet, udlejningsprofil, beliggenhed og
risikoprofil. Da afkastkravene i et vist omfang er tilknyttet udviklingen i markedsrenten, er fastsattelsen forbundet med
en vis usikkerhed.

| veerdiansaettelsen, som baseres pa en 10-arig DCF-model, indgar endvidere en raekke parametre som vurdering af mar-
kedslejen, tomgangsperioder, omkostninger til vedligeholdelse, etc. | sagens natur indeholder fastsaettelsen af disse pa-
rametre en vis usikkerhed, idet de dog fastseettes ud fra erfaringstal af personer med indgaende kendskab til ejendom-
mene og markedet. Investeringsejendommenes dagsveerdi er fastsat til 19.298 mio. kr. ved et gennemsnitligt afkastkrav
pa henholdsvis 3,9% og 4,8% for bolig- og erhvervssegmentet.
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Risikoen i selskabets direkte ejendomme kan pa visse faktorer opgeres saledes:

Effekt pa arsresultatet, mio. kr.: Stigning Fald
En aendring pa et procentpoint i den gennemsnitlige tomgang -10 +4
En eendring pa fem procent i det gennemsnitlige lejeniveau +49 -49

Effekt pa aktivernes veerdi, mio. kr.:
En aendring pa fem procent i det gennemsnitlige lejeniveau +1.105 -1.105

En eendring pa et kvart procentpoint i det gennemsnitlige afkastkrav -1.058 +1.252
For yderligere henvises til omtale i arsregnskabets note 7.

Seerlige risici

Investeringer i udlejningsejendomme er seerligt beheeftet med risiko for manglende udlejning. Selskabet har en
investeringsstrategi, som tilsikrer, at udlejningsrisiciene reduceres bl.a. via attraktive beliggenheder, lebende
god vedligeholdelse af ejendommene samt tilstedeveerelse af kompetente udlejningsressourcer i selskabet.

Risikoen for manglende lejebetalinger afdeekkes dels ved forudbetaling af husleje og dels ved sikkerheder i form
af kontante deposita eller garantistillelser.

Huslejer i savel erhvervs- som boligejendomme reguleres generelt i takt med nettoprisindekset, hvilket modvir-
ker risikoen for, at en hej inflation vil pavirke ejendommenes veerdier negativt. For detailhandelsejendomme kan
huslejen ogsa veere fastsat ud fra butikkernes omsaetning, dog ofte med en minimumsleje.

Selskabet har i samarbejde med en professional forsikringsmaegler udarbejdet en forsikringspolitik, som sik-
rer, at selskabets ejendomme og tilherende aktiviteter er forsvarligt forsikret.

Selskabet har udarbejdet en baeredygtighedsstrategi, som har til formal, at forbedre ejendommens beeredyg-
tige status, og dermed bevare sin attraktivitet i forhold til de stigende krav fra myndigheder og erhvervslejere.

Selskabets udviklingsprojekter og sterre ombygningsprojekter indeholder yderligere risici relateret til entrepri-
sekontrakterne samt entreprenerens evne til at udfere opgaven. Dette seges afdeekket ved primaert at kontra-
here med de sterste entreprenerer samt kreeve garantistillelser for arbejdets udferelse. Udviklingsprojekter
indeholder ogsé markedsmaessige risici relateret til fremtidige udlejnings- eller salgspriser.

Videnressourcer

Selskabet harigeni 2025 styrket organisationen bade inden for ekonomi, asset management og ESG via tilfersel af
yderligere kompetencer. Selskabet har nu en bredt funderet organisation med staerke og erfarne kompetencerinden
for ejendomsdrift og investeringer.

Den lebende ejendomsadministration sker i samarbejde med eksterne, professionelle administratorer, der efterle-
ver Ejendom Danmarks etiske normer, der blandt andet indebaerer, at medarbejderne til enhver tid har de fornedne
faglige kvalifikationer til at kunne varetage opgaven.

Seerlige funktioner som beeredygtighed, lejemalsindretninger samt drift og vedligeholdelse udferes i samarbejde med
eksterne specialister. Selskabets egne projektudviklingskompetencer suppleres ligeledes med eksterne speciali-
ster.

Dataetik

Selskabet felger samme retningslinjer for dataetik som moderselskabet Danske Bank, CVR-nr.61126228, hvor-
for der henvises til redegerelsen for koncernens dataetik i moderselskabets arsrapport:

Arsregnskab 2025. Arsrapport 2025| Pressemeddelelse | Danske Bank

Samfundsansvar

Danica Ejendomme P/S felger Danske Banks politik for Corporate Responsibility. For neermere omtale heraf henvi-
ses til koncernregnskabet for Danske Bank A/S, cvr.Nr. 61126228 for 2025:

Arsregnskab 2025. Arsrapport 2025| Pressemeddelelse | Danske Bank
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Selskabet har udformet en baeredygtighedsstrategi for sine ejendomsinvesteringer. Strategien har til formal at integrere bee-
redygtighed i forretningen, hvor malsatninger om CO2-reduktion, certificering af ejendomme, alignment med EU-taksono-
mien samt biodiversitet mv. indgar. | strategien indgar ogsa malsaetninger om understgttelse af sociale forhold relateret til
ejendommene samt malsatninger vedrgrende governance.

Ud af selskabets ejendomsportefglje er 21,42 mia. dkk. EU-taksonomi aligned, hvilket svarer til 56,6% baseret pa det omsaet-
ningsbhaserede princip.

Det er et overordnet mal at reducere CO2-udledningen fra den danske portefglje af ejendomme med 37 pct. i 2025 og 69 pct.
i 2030 sammenlignet med niveauet i 2019. | perioden 1. oktober 2024 til 30. september 2025 har CO2-udledningen gennem-
snitligt ligget pa 6,64 kg eCO2/m2, hvilket er en reduktion pa 40 pct. i forhold til 2019. Reduktionen siden 2019 skyldes ener-
gioptimerende tiltag pa udvalgte dele af portefgljen samt stadigt lavere emissionsfaktorer fra energisektoren. | regnskabspe-
rioden har det malte energiforbrug veaeret hgjere end aret fgr, hvilket primaert skyldes en forbedret datadaekning pa forbruget.

K@nsmaessig sammensatning i ledelsen

Mangfoldighed i bestyrelsens kompetencer er vigtigt for bestyrelsens virke. Der er vedtaget en mangfoldighedspolitik, som
fastleegger rammerne for at sikre mangfoldighed og inklusion i Danica Ejendomme P/S. Politikken definerer, hvilke kompe-
tencer den samlede bestyrelse skal besidde, og der sker en Igbende vurdering af, hvorvidt bestyrelsens kompetencer er til-
straekkelige. Ifglge mangfoldighedspolitikken skal bestyrelsen sikre, at der til stadighed fokuseres pa at opretholde en kgns-
maessig balance blandt bestyrelsen i Danica Ejendomme P/S.

Danica Ejendomme P/S arbejder malrettet for at opna en ligelig fordeling af kgn i bestyrelsen og forventer at veere i mal med
dette i 2028. Danica Ejendomme P/S har i den anledning i politikken fastsat maltal for bestyrelsen.

K@NSMASSIGE SAMMENSATNING OG MAL

Underrepraesenteret Andel af underrepraesenteret
| alt kgn kgn Mal for 2028
Bestyrelsesmedlemmer 2025 5 1 20% 40%

Der er ikke udarbejdet maltal for gvrige ledelsesniveauer da direktionen kun har et medlem, og der herudover ikke er ansatte
i Danica Ejendomme P/S. @vrige personaleressourcer indkgbes hos Danica Kapitalforvaltning P/S.

Begivenheder efter balancedagen
Der er efter regnskabsarets udlgb ikke indtradt begivenheder, som vil kunne forrykke vurderingen af arsrapporten.

Forventninger til 2026

Selskabet forventer ved uzendret portefglje for 2026 et resultat af ejendomsaktiviteten pa niveau med 2025.
Driftsresultatet inklusiv vaerdireguleringer kan blive pavirket af &ndrede afkastkrav foranlediget af de finansielle
markedsforhold.
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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar — 31. december
2025 for Danica Ejendomme 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 2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2025.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for udviklingen i selska-
bets aktiviteter og gkonomiske forhold, arets resultat og for selskabets finansielle stilling.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 6.februar 2026

Direktion

Michael Nielsen

Bestyrelse

Christoffer Mgllenbach Poul Kobberup Jesper Koefoed
Formand Naestformand

Seren Mgller Hansen Dorte Vibe Hadberg Eckhoff
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DEN UAFHZANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejeren i Danica Ejendomme P/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for DANICA EJENDOMME P/S for regnskabsaret 01.01.2025 - 31.12.2025, der omfatter resultatopgg-
relse, balance, egenkapitalopggrelse, og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabs-
loven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31.12.2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2025 - 31.12.2025 i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i
Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for
revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhangige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Ac-
countants’ 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 tilstraekkeligt 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 arsregnskabslo-
ven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette driften, at oplyse om for-
hold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fort-
sat 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 sikker-
hed, 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 veesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opsta
som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller sam-
let har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

. Identificerer 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 besvigel-
ser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergelser, dokument-
falsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

. Opnar 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 anvendte regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabsmaes-
sige sk@n og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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DEN UAFHZANGIGE 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 vaesentlig usikkerhed 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 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 sddan made, at der gives et retvisende billede
heraf.

Planlaegger og udfgrer vi revisionen af arsregnskabet for at opna tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis vedrgrende de konso-
liderede finansielle oplysninger for virksomhederne eller forretningsenhederne som grundlag for at udforme en konklusion
om arsregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fgre tilsyn med og gennemga det udfgrte revisionsarbejde. Vi er eneansvarlige

for vores revisionskonklusion.

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.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje,
om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa
anden

made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er herudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til den relevante
lovgivning.

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

Kgbenhavn, den 6. februar 2026
Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3396 35 56

Michael Thorg Larsen Martin Pieper
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. 35823 MNE-nr. 44063
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Resultatopggrelse - Danica Ejendomme P/S

1. januar - 31. december

Note Mio. kr. 2025 2024
2 Nettoomsaetning 1.063 995
3 Eksterne omkostninger vedrgrende investeringsejendomme -239 -217
RESULTAT AF EJENDOMSAKTIVITET 824 778
Andre eksterne omkostninger -57 -58
4 Dagsveerdireguleringer af investeringsejendomme 728 125
DRIFTSRESULTAT 1.495 845
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 109 298
Indteegt af kapitalkonto i interessentselskab 6 9
Indteegter af kapitalandele i associerede og feellesledede virksomheder 389 343
5 Finansielle indteegter 88 224
6 Finansielle omkostninger -1 -1
ORDINART RESULTAT FOR SKAT 2.086 1.718
ARETS RESULTAT 2.086 1.718

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Reserve for nettoopskrivninger efter indre vaerdis metode 99 0
Foreslaet udbytte 1.200 0
Overfort resultat 787 1.718
DISPONERET | ALT 2.086 1.718
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Balance - Danica Ejendomme P/S

31. december

Note Mio. kr. 2025 2024
AKTIVER
ANLAGSAKTIVER
Materielle anlaegsaktiver
7 Investeringsejendomme 19.298 18.012
8 Investeringsejendomme under opferelse 272 276
| alt 19.570 18.288

Finansielle anlagsaktiver

9 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 7.532 6.223
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 0 1.209
10 Kapitalandele i associerede og feellesledede virksomheder 8.681 8.494
11 Tilgodehavender hos associerede og feellesledede virksomheder 619 692
12  Kapitalkonto i interessentselskab 181 174
| alt 17.013 16.792
Anlagsaktiver i alt 36.583 35.080

OMSATNINGSAKTIVER
13  Ejendomme under opfarsel (til videresalg) 1.262 1.533

Tilgodehavender

Andre tilgodehavender 110 153
lalt 110 153
Likvide beholdninger 344 315
Omsatningsaktiver i alt 1.716 2.001
AKTIVER I ALT 38.299 37.081
PASSIVER

EGENKAPITAL

Anpartskapital 4.410 4.410
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode 297 0
Foreslaet ubytte 1.200 0
Overfert resultat 31.635 32.046
I alt 37.542 36.456
GALDSFORPLIGTELSER

Geeld til associerede virksomheder 155 153
Geeld til tilknyttede virksomheder 123 0
Anden geeld 479 472
lalt 757 625
PASSIVER | ALT 38.299 37.081

14  Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser
15  Neertstdende parter
16 Ledelsesvederlag

17  Koncernforhold
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Egenkapitalopgorelse

Reserve for
nettoopskrivning
efter den indre

Mio. kr. Selskabskapital vaerdis metode Overfort resultat Foreslaet udbytte lalt
Egenkapital 1. januar 2024 4.410 - 30.328 - 34.738
Arets resultat - - 1.718 - 1.718
Egenkapital 31. december 2024 4.410 - 32.046 - 36.456
Udbetalt udbytte - - -1.000 - -1.000
Arets resultat - 99 787 1.200 2.086
Egenkapital 31. december 2025 4.410 99 31.833 1.200 37.542

Den udstedte aktiekapital bestar af 44.100.000 aktier a 100 kr.
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Noter — Danica Ejendomme P/S

Note

Anvendt regnskabspraksis

Generelt
Arsregnskabet udarbejdes i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for klasse C-virksomheder.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som 2024.
Selskabet er 100 pct. ejet af Danica Pension, Livsforsikringsaktieselskab.

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, Kgbenhavn og Danske Bank A/S, Kgbenhavn. Som fglge heraf er der ikke udarbejdet
koncernregnskab for koncernen, ligesom der ikke er udarbejdet pengestrgmsopggrelse.

Generelt om indregning og maling

| resultatopggrelsen indregnes indtaegter 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 gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og akti-
vets vaerdi kan males palideligt. Forpligtelser indregnes i balancen, nar selskabet som fglge af en tidligere begiven-
hed har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga selskabet,
og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

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

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

Generelt om usikkerhed ved indregning og maling

Ved veardiansattelse af investeringsejendomme indgar en rakke forudsaetninger, herunder afkastkrav, diskonte-
ringsfaktor, tomgang, forventet driftsresultat, mv. Der er vaesentlig usikkerhed forbundet med fastsaettelsen af de
afkastkrav, som er anvendt ved opggrelsen af dagsvaerdien af selskabets investeringsejendomme.

Resultatopggrelse

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning omfatter de periodiserede huslejeindtaegter ekskl. betaling af varme og feellesomkostninger fra
investeringsejendomme.
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Noter — Danica Ejendomme P/S

Note

Anvendt regnskabspraksis - fortsat

Driftsomkostninger
Driftsomkostninger omfatter de omkostninger, der afholdes for at opna nettoomsatningen.

Eksterne omkostninger vedrgrende investeringsejendomme
Indeholder omkostninger forbundet med drift og administration af investeringsejendomme, reparation og vedli-
geholdelse samt ejendomsskatter, afgifter og andre omkostninger, som ikke betales af lejerne.

Alle ejendomsomkostninger afholdes af virksomheden, der via et szrligt regnskab opkraever lejernes andel af
disse. De opkraevede belgb er fratrukket de pagaldende omkostninger og eventuelle tilgodehavender eller gaeld i
forbindelse med omkostningsregnskabet indgar i balancen.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration, revision mv.

Dagsvzrdireguleringer af investeringsejendomme
Dagsvaerdireguleringer af investeringsejendomme medtages i resultatopggrelsen og omfatter bade arets urealise-
rede vaerdireguleringer samt gevinster og tab i forbindelse med afhaendelse af investeringsejendomme.

Tilbagefgrsel af nedskrivninger vedr. ejendomme under opfgrelse (til videresalg)
Tilbagefgrsel af nedskrivninger vedr. ejendomme under opfgrelse (til videresalg) medtages i resultatopggrelsen og
omfatter arets tilbagefgrte vaerdireguleringer vedr. ejendomme under opfgrelse (til videresalg).

Indtaegt af kapitalkonto i interessentskab
Indtaegter fra kapitalkonto i interessentskab indeholder andel af arets resultat i interessentskabet.

Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede, associerede og fellesledede virksomheder

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

Associerede og feellesledede virksomheder medtages i resultatopggrelsen med den andel af deres resultat, som
svarer til Danica Ejendomme P/S kapitalandel. Andelen af resultat opggres med udgangspunkt i den senest forelig-

gende arsregnskab eller perioderegnskab, som fglger samme regnskabspraksis som Danica Ejendomme P/S.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede, associerede og feellesledede virksomheder overfgres til egenkapitalen pa
en bunden reserve.

DANICA EJENDOMMIE P/S - ARSRAPPORT 2025 14/21



Noter — Danica Ejendomme P/S

Note

Anvendt regnskabspraksis - fortsat

Finansielle indtaegter
Indeholder renter og rentelignende indtaegter af tilgodehavender og likvide beholdninger.

Finansielle omkostninger
Indeholder renter og rentelignende udgifter af geeldsforpligtelser og renter fra gaeld tilknyttede virksomheder,
herunder kurstab pa obligationslan.

Skat
Selskabet er ikke et selvstaendigt skattesubjekt, hvorfor der ikke er indregnet skat i arsrapporten. Selskabets resul-
tat beskattes hos selskabsdeltageren.

Balance

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme indregnes ved kgb til kostpris inklusive transaktionsomkostninger og veerdiansattes ef-
terfglgende til dagsvaerdi i overensstemmelse med arsregnskabslovens § 38. Regulering af dagsvaerdi indregnes i
resultatopggrelsen under dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme.

Dagsvaerdien opggres ved hjaelp af en DCF model, hvor forventningen til afkastet modtages halvarligt fra eksterne
vurderingsmaend. Dagsvaerdien fastsaettes ud fra en systematisk vurdering af de enkelte ejendomme baseret pa
ejendommenes forventede afkast, og i overensstemmelse med bilag 7 til Finanstilsynets bekendtggrelse om finan-
sielle rapporter for forsikringsselskaber og tveergaende pensionskasser.

Investeringsejendomme under opfgrelse

Investeringsejendomme under opfgrelse indregnes til dagsvaerdi. Ledelsen vurderer, at kostprisen som udgangs-
punkt er det bedste udtryk for dagsvaerdi. Investeringsejendomme under opfgrelse er opgjort som byggerets-
veerdi. Disse bliver opgjort pa baggrund af de byggeretter der tillades i omradets lokalplaner, og den fordeling som
kommunen forelgbig kraever mellem bolig, almene bolig og erhverv.

Investeringsejendomme under opfgrelse bliver Igbende revurderet og i tilfeelde af, at den forventede markeds-
veerdi ikke er pa niveau med de forventede omkostninger pa feerdigggrelsestidspunktet, foretages der vaerdiregu-
lering. Investeringsejendomme under opfgrelse bestar af byggeomkostninger mv. vedrgrende igangvaerende pro-
jekter. Veerdien af de tilhgrende grunde er opfgrt under investeringsejendomme.

| takt med at byggerierne afsluttes, overfgres ejendomme til Investeringsejendomme.
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Noter — Danica Ejendomme P/S

Note

Anvendt regnskabspraksis — fortsat

Kapitalkonto i interessentskab
Kapitalkonto i interessentskab males til indre veerdi svarende til ejeandelens regnskabsmaessige indre veerdi i inte-
ressentskabet.

Kapitalandele i tilknyttede, associerede og fllesledede virksomheder
Tilknyttede, associerede og fellesledede virksomheder medtages med den forholdsmaessigt ejede andel af virk-
somhedernes egenkapital opgjort efter indre vaerdis metode.

Investeringsejendomme under opfgrsel til videresalg

Investeringsejendomme under opfgrelse til videresalg indregnes til kostpris. | tilfeelde af at den forventede mar-
kedsvaerdi ikke er pa niveau med de forventede omkostninger pa feerdigggrelsestidspunktet, foretages der ned-
skrivning.

Investeringsejendomme under opfgrelse bestar af byggeomkostninger mv. Investeringsejendomme under opfgr-
sel til videresalg klassificeres som varebeholdning og fglger her underliggende regnskabsregler.

Tilgodehavender

Andre tilgodehavender og tilgodehavender optages til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel
veerdi, med fradrag af nedskrivning til imgdegaelse af tab, hvor der vurderes at veere indtruffet objektiv indikation
pa vaerdiforringelse.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestaender pa bankkonti.

Geeldsforpligtelser
Galdsforpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga virk-
somheden.

@vrige gaeldsforpligtelser optages til amortiseret kostpris.

Principper for transaktioner mellem koncernens virksomheder

Selskabet indgar i Danske Bank koncernen og Danica koncernen, der bestar af en raekke selvstaendige juridiske
virksomheder. Transaktioner mellem koncernens virksomheder afregnes pa markedsprisniveau. Centralt afholdte
omkostninger faktureres til virksomheden som kalkulerede enhedspriser ud fra forbrug og aktivitet i overensstem-
melse med reglerne om Transfer Pricing eller til markedspriser, hvis sddanne findes.
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Noter - Danica Ejendomme P/S

Note Mio. kr. 2025 2024

2 Nettoomsaetning
Selskabets omsaetning bestar af indtaegter igennem udlejning af fast ejendom i Danmark

3 Eksterne omkostninger vedrorende investeringsejendomme
Der er ingen ansatte i selskabet.
Direktion og bestyrelse modtager ikke vederlag fra selskabet.

Administrationen udferes af eksterne administratorer og af selskaber i Danske Bank koncernen.

| posten indgar bl.a. administrationsvederlag til eksterne administratorer og genralforsamlingsvalgt revisor.
Revisionshonoraet for koncernen specificeres i arsrapporten for Danica Pension, Livsforsikringsaktieselskab.

4 Dagsvardireguleringer af investeringsejendomme

Urealiseret vaerdiregulering til dagsvaerdi 668 147
Tab ved afhaendelse af investeringsejendomme 0 -22
Gevinst ved afhaendelse af investeringsejendomme 60 0
lalt 728 125

5 Finansielle indtagter

Renteindteegter fra tilknyttede virksomheder 47 33
Renteindteegter fra associerede virksomheder 32 137
Andre renteindtaegter mv. 9 54
lalt 88 224

6 Finansielle omkostninger
Andre renteudgifter mv. -1 -1

I alt 4 4

7 Investeringsejendomme

Kostpris primo 16.772 15.834
Tilgang 656 1.022
Overfarsler fra ' Ejendomme under opfarsel' 0 396
Afgang -78 -44
Overfarsel til ' Ejlendomme under opfarsel' 0 -436
Kostpris ultimo 17.350 16.772
Veerdireguleringer primo 1.240 943
Arets veerdireguleringer 679 153
Veerdireguleringer pa solgte ejendomme 0 -2
Tilbageferte veerdireguleringer 29 146
Veerdireguleringer ultimo 1.948 1.240
Regnskabsmassig vardi ultimo 19.298 18.012

Dagsveerdi ultimo

Boligejendomme 8.732 8.242
Kontorejendomme 10.566 9.770
AEndring af dagsvaerdi indregnet i resultatopgerelse

Boligejendomme 499 109
Kontorejendomme 180 38
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Note

Note 7 fortsat

Selskabets investeringsejendomme bestér bade af erhvervs- og boligejendomme beliggende primaert i Storkgbenhavn og
Aarhus. Dagsvaerdien beregnes, jf. beskrivelsen af anvendt regnskabspraksis, med baggrund i en DCF veerdiansaettelsesmo-

del baseret pa et ledelsesgodkendt budget, herunder 10 arigt drifts- og vedligeholdelsesbudget, samt lejeindtaegter baseret
pa eksisterende lejeindteegt med eventuel korrektion til markedsleje niveauet.

Forudsatningerne for dagsvaerdiberegningen er:

2025 2024
Inflation 2% 2%
Diskonteringssats Bolig 5,9% 6,0%
Diskonteringssats Erhverv 6,8% 6,9%
Boligareal 195.346 m? 181.642 m?
Erhvervsareal 401.107 m2 443.013 m2
Estimeret driftsindtaegt DKK 861 mio. DKK 838 mio.
2026 Pkonomisk tomgang 3,1% 4,0%

Herudover er anvendt fglgende vaesentlige forudsatninger ved dagsveerdiberegningen:

- For boligejendomme er det forudsat, at den nuvaerende udlejningsprocent fastholdes i to ar, hvorefter der indar-
bejdes strukturel tomgang pa 1%, (medmindre sarlige forhold ggr sig geldende).

- Enkelte erhvervslejemal er pt. ikke udlejet. Det er forudsat, at der efter en tomgangsperiode pa 24 maneder fra
balancedagen kan indgas en lejeaftale med en ny lejer til en arlig leje svarende til tomgangslejen.

- Generelt for erhvervsejendomme er det forventet, at der skal ske istandsaettelse ved genudlejning for at kunne
opretholde lejeniveauet, hvorfor der er indregnet omkostninger til fremtidig genudlejning.

Der er vaesentlig usikkerhed forbundet med fastsaettelsen af diskonteringsfaktorerne, idet der pa visse geografiske

omrade,hvor selskabets ejendomme er beliggende, er et begranset antal transaktioner af ejendomme at sammenligne
med. Dertil laegges forskel i, hvorvidt risici er en del af afkastkravet eller en del af Cash flow.

En forggelse af diskonteringsfaktoren med +0,5% - point vil reducere den samlede dagsveerdi med DKK 2.100 mio.,mens
et fald pa 0,5% - point vil forage den samlede dagsvaerdi med DKK 2.500 mio.

Ejendommens veaerdi udggr DKK 31.828 pr. m2 pr. 31.12.2025 (DKK 28.835 pr. m2 den 31.12.2024).

Der er ikke anvendt ekstern valuar til veerdianszettelse af ejendommen.
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Noter - Danica Ejendomme P/S

Mio. kr. 2025 2024

8 Investeringsejendomme under opferelse
Kostpris primo 448 584
Tilgang 12 9
Overfarsler fra investeringsejendomme 0 436
Overfarsler til investeringsejendomme 0 -396
Overfarsler til eiendomme under opfarsel (til videresalg) 0 -185
Kostpris ultimo 460 448
Veerdireguleringer primo -172 32
Arets veerdireguleringer -16 -185
Tilbageforte veerdireguleringer 0 -19
Veerdireguleringer ultimo -188 -172
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 272 276

Selskabets investeringsejendomme under opferelse udger et samlet antal byggeretter pa ca. 45.000 m2. Ejendommene er beliggende i Kebenhavn, Lyngby
Tarbaek og Odense kommuner. Der er tale om udvikling af boliger og erhverv.

Investeringsejendomme under opferelse indregnes til dagsvaerdi. Ledelsen vurderer, at kostpris er det bedste udtryk for dagsveerdi. | tilfeelde hvor markedsveerdi
ikke er pa niveau med de forventede omkostninger pa feerdiggorelsestidspunktet, foretages der en vaerdiregulering.
Der er vaesentlig usikkerhed forbundet med fastszettelse af vaerdien, idet der pa det geografiske omrade, hvor selskabets udviklingsprojekter er beliggende, er et
begreenset antal transaktioner at sammenligne med. Et fald pa 10% i byggeretsprisen medfarer et fald i dagsveerdien pa 27 mio. kr.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kostpris primo 6.413 6.357
Tilgang 1.200 0
Tilbageforte nedskrivninger 0 56
Kostpris ultimo 7.613 6.413
Veerdireguleringer primo -190 -488
Andel af arets resultat i tilknyttede virksomheder 109 298
Veerdireguleringer ultimo -81 -190
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 7.532 6.223
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder bestar af:

Ejer-
Navn Hjemsted andel Resultat Egenkapital
Ejendomsselskabet Project Nord P/S Kgbenhavn 100% 36 5.689
ERDA | P/S Kebenhavn 100% 30 396
SD Karreen Holding P/S Kgbenhavn 100% 72 1.067
Ordrup Jagtvej Holding P/S Kebenhavn 100% -16 56
Bag Sendermarken Holding P/S Kgbenhavn 100% 9 137
Stockholmsgade Holding P/S Kebenhavn 100% -22 187
Kapitalandele i ierede og fallesledede virksomheder
Kostpris primo 8.584 8.426
Tilgang 0 158
Kostpris ultimo 8.584 8.584
Veerdireguleringer primo -90 -288
Resultat 389 366
Udbytte modtaget -202 -146
Udbytte ikke modtaget 0 -22
Veerdireguleringer ultimo 97 -90
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 8.681 8.494
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Noter - Danica Ejendomme P/S

Note Mio. kr. 2025 2024

Kapitalandele i associerede virksomheder bestar af:
Ejer-

Navn Hjemsted andel Resultat Egenkapital
Danske Shoppingcentre FC P/S Hgje Taastrup 50% 47 643
Komplementarselskabet Danske Shoppingcentre ApS Hoje Taastrup 50% 0 0
Danske Shoppingcentre P/S Hgje Taastrup 50% 377 7.431
Udviklingsselskabet C& P/S Kgbenhavn 50% -21 72
Komplementarselskabet C& ApS Kebenhavn 50% 0 0
Magnolieholm P/S Herning 75% 0 1
Komplementarselskabet Magnolieholm ApS Herning 75% 0 0
P/S Downtown CBD Kgbenhavn 50% -38 161
Komplementaranpartsselskabet Downtown CBD Kebenhavn 50% 0 0
Samejet Nymgllevej 59-91 Kgbenhavn 75% 24 373

11 Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Primo 692 1.303
Tilgang 0 0
Afgang -73 -611
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 619 692

12  Kapi iinter tselskab
Kostpris primo 98 98
Kostpris ultimo 98 98
Veerdiregulering primo 76 67
Arets resultat 7 9
Veerdiregulering ultimo 83 76
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 181 174
Navn Hjemsted Andel Resultat Egenkapital
Interessentskabet af 23. december 1991 Aarhus 14,98% 7 181

13 Ejendomme under opforsel (til videresalg)
Kostpris primo 1.628 1.075
Tilgang 263 368
Afgang -542 0
Overfarsler fra projektejendomme 0 185
Kostpris ultimo 1.349 1.628
Nedskrivninger primo -95 -90
Arets veerdireguleringer 5 -5
Tilbageforte nedskrivninger 3 0
Nedskrivninger ultimo -87 -95
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 1.262 1.533
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Noter - Danica Ejendomme P/S

Note Mio. kr. 2025 2024

14  Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser
Selskabet er feellesregistreret for Iansumsafgift og moms med alle vaesentlige danske
selskaber i Danica Pension koncernen og hzefter solidarisk for afregning heraf.

Selskabet er frivilligt momsregistreret vedrerende visse ejendomme. Den resterende
momsreguleringsforpligtelse udger 259 229

Selskabet haefter som deltager i interessentskaber for en geeld pa i alt 11 11
Heraf indgar i selskabets balance - -

Selskabet har indgaet kontraktlige forpligtelser til at erhverve eller om- og tilbygge investeringsejedom-
me, reparere, vedligeholde og forbedre disse samt tinglyste hjemfaldsforpligtigelser for et belab pa 71 271

Der forefindes ingen sikkerhedsstillelser.

15 Neertstaende parter
Koncerninterne transaktioner er foretaget pa markedsvilkar med moderselskab

Danica Pension, Cvr.nr.: 2425 6146, Bernstorffsgade 40 1577 Kgbenhavn V 47 33
Administrations Fee Danica Kapitalforvaltning P/S 68 55
Udbytte Danske Shoppingcentre P/S, Danske Shoppingcentre FC P/S og Samejet Nymgallevej 59-91 202 46

16 Ledelsesvederlag

Lon mv. 1 1
Pension 0 0
Bonus 0 0
lalt 1 1

Selskabets ledelse modtager ikke direkte honorar for deres ledelsesarbejde
hvorfor overstaende er udtryk for den del af ledelses lgn, som kan henfgres til ledelsesrbejde.
Aflgnningen sker af koncernforbundet selskab.

17  Koncernforhold
Danske Bank A/S, Holmens Kanal 2, Kebenhavn, udarbejder koncernregnskab for den sterste koncern,
hvori Danica Ejendomme P/S indgar som datterselskab, og er samtidig modervirksomhed for
den mindste koncern Danica Pension, Livsforsikringsaktieselskab, hvori Danica Ejendomme P/S
indgar som dattervirksomhed, og for hvilken der udarbejdes koncernregnskab. Koncernregnskabet kan
rekvireres hos Danske Bank A/S, Bernstorffsgade 40, 1577 Kebenhavn V.
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