SORTE HEST EJENDOMSPARTNERSELSKAB, CVR. NR. 24 20 75 95
TUBORG HAVNEVEJ 14, 2900 HELLERUP

Arsrapport

2022

Arsrapporten er fremlagt og god-
kendt pa selskabet ordinaere gene-

p e n 5 I D n S Ka sse n ralforsamling den 28. april 2023
Jordbrugsakademikere & Dyrleeger

Christian Due




Indhold

Ledelsesberetning Selskabsoplysninger 3
Beretning 4
Arsregnskab Resultatopgarelse 1. januar - 31. december 5
Balance 31. december 6
Egenkapitalopgerelse 8
Noter til regnskabet 9
Ledelsespategning 13
Intern revisions revisionspategning 14
Den uafhangige revisors revisionspategning 15

Sorte Hest Ejendomspartnerselskab arsrapport 2022 | 2




Ledelsesberetning

Selskabsoplysninger

Navn og adresse

Sorte Hest Ejendomspartnerselskab
Tuborg Havnevej 14
2900 Hellerup

Hjemstedskommune: Gentofte

Telefonnr.: 77 55 63 33
Hjemmeside: www.pjdpension.dk

CVR.nr.: 24 20 75 95
Stiftet: 01.01.1992
Aktionaer

Pensionskassen for Jordbrugsakademikere & Dyrlager, Gentofte ejer 100 % af selskabskapitalen.

Bestyrelse

Martin Rauhe Pedersen (formand)
Torbjern Lange
Rasmus Tore Lund Jacobsen

Direktion

Torbjern Lange

Intern revision

Koncernrevisionschef, Gert Stubkjzer

Ekstern revision

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Strandvejen 44

2900 Hellerup

CVR.nr.: 3377 12 31

Generalforsamling

Ordinar generalforsamling afholdes 28. april 2023 pa selskabets adresse.

Koncernregnskab

Selskabet indgar i koncernregnskabet for Pensionskassen for Jordbrugsakademikere & Dyrlaeger, Gen-
tofte - CVR. nr. 30 18 60 28

Sorte Hest Ejendomspartnerselskab arsrapport 2022 | 3




Beretning

Hovedaktivitet

Sorte Hest Ejendomspartnerselskabs hovedaktivitet omfatter investering i og drift af fast ejendom.
Selskabet besidder en dansk erhvervsejendom.

Udvikling i regnskabsaret

Arets resultat udger et underskud pa 731 t.kr. mod et underskud pa 91 t.kr. i 2021. Udviklingen i arets
resultat skyldes primart, at ejendommens lejemal ikke er blevet genudlejet efter fraflytning i februar
2021. Dernaest er der foretaget nedskrivning pa 245 t.kr. Ejendommens dagsvardi pr 31.12.2022 er

7.461 t.kr.

Arets resultat er utilfredsstillende, men lever op til forventningen om en underskudsgivende drift.
Ejendommen er ikke lengere sat til salg.

Begivenheder efter regnskabsarets udleb

Der er fra balancedagen og til dato ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.

Forventninger til 2023

Selskabet arbejder pa en handlingsplan for ejendommen og grunden, sa selskabets aktiv bliver mere
attraktiv.

Det forventes, at selskabet i 2023 vil vaere underskudsgivende.

Seerlige risici
Usikkerhed ved indregning og maling

Ved udarbejdelse af arsregnskabet foretager ledelsen en rakke sken og vurderinger om fremtidige for-
hold, som har indflydelse pa den regnskabsmaessige veerdi af aktiver og forpligtelser. Det omrade, hvor
ledelsens sken og vurderinger har den vasentligste effekt pa arsregnskabet, er dagsveerdi af investe-
ringsejendommen.

Risici pa ejendomsportefoljen

Selskabets ejendomme males til dagsvardi efter Finanstilsynets regler, da selskabet har en pensions-
kasse som moderselskab. Selskabet anvender DCF-metoden (Discounted Cash Flow). Dagsvaerdien op-
gores ud fra en systematisk vurdering og baseres pa nutidsvaerdien af ejendommens forventede penge-
stramme. Nutidsveaerdien beregnes ved diskontering med et individuelt afkastkrav og inflation.
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Arsregnskab

Resultatopggrelse 1. januar - 31. december

Note
t.kr. 2022 2021
Nettoomsatning 0 956
2 Administrationsomkostninger 424 -446
RESULTAT AF PRIMAR DRIFT 424 511

Andre driftsindtagter og - omkostninger, i alt

Vardireguleringer pa ejendomme -245 -509
Andre driftsindtagter og -omkostninger i alt -245 -509
RESULTAT F@R FINANSIELLE POSTER 669 2
Finansielle indtaegter 12 0
Finansielle omkostninger -74 -92
ARETS RESULTAT -731 91

RESULTATDISPONERING

Forslag til resultatdisponering:

Overfort til overfgrt resultat -731 -91

DISPONERET | ALT -731 -91
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Balance 31. december

Note
t.kr. 2022 2021
MATERIELLE AKTIVER
Materielle aktiver
3 Investeringsejendomme 7.461 7.403
Materielle aktiver i alt 7.461 7.403
MATERIELLE AKTIVER, | ALT 7.461 7.403

OMSATNINGSAKTIVER

Tilgodehavender

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 2 0
Andre tilgodehavender 194 63
Tilgodehavender, i alt 196 63
Likvide beholdninger 9.686 10.555
OMSATNINGSAKTIVER, | ALT 9.882 10.617
AKTIVER, | ALT 17.343 18.020
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Balance 31. december

Note

t.kr. 2022 2021
PASSIVER
EGENKAPITAL
Selskabskapital 5.000 5.000
Overfgrt resultat 12.154 12.885
EGENKAPITAL, | ALT 17.154 17.885
G/ALDSFORPLIGTELSER
Kortfristede galdsforpligtelser
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 75
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 0 61
Anden gald 189 0
Kortfristede galdsforpligtelser, i alt 189 134
GALDSFORPLIGTELSER, | ALT 189 134
PASSIVER, | ALT 17.343 18.020

1 Anvendt regnskabspraksis

2 Medarbejderforhold

4 Nzrtstaende parter og ejerforhold
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Egenkapitalopgerelse

Selskabs- Overfart

t.kr. kapital resultat I alt
Egenkapital 1. januar 2022 5.000 12.885 17.885
Overfart jf. resultatdisponering 0 -731 -731
Egenkapital 31. december 2022 5.000 12.154 17.154
Selskabskapital 2022 2021 2020 2019 2018
Saldo 1. januar 5.000 5.000 5.000 5.000 5.000
Selskabskapital 31. december 5.000 5.000 5.000 5.000 5.000
Antal aktier af 1.000 t.kr. 5.000 5.000 5.000 5.000 5.000

Selskabskapitalen er ikke opdelti klasser.
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Noter til regnskabet
1 Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Arsrapporten for Sorte Hest Ejendomspartnerselskab for 2022 er aflagt i overensstemmelse med ars-
regnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af elementer fra regn-
skabsklasse C.

Regnskabsopstillingen og teksten til regnskabsposterne er tilpasset selskabets aktiviteter.

Arsrapporten for Sorte Hest Ejendomspartnerselskab indgar i koncernregnskabet for Pensionskassen for
Jordbrugsakademikere & Dyrlaeger, Gentofte, CVR-nr. 30 18 60 28.

Arsregnskabet afleegges i t.kr. Alle belgb i arsregnskabets del af arsrapporten prasenteres i hele t. kr.
Hvert tal afrundes for sig. Der kan derfor forekomme afvigelser mellem de anferte totaler og summen af

de underliggende tal.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgarelsen indregnes alle arets indtaegter i takt med, at de indtjenes, og alle arets omkostninger
i takt med, at de afholdes. Alle gevinster og tab, vaerdireguleringer, afskrivninger, nedskrivninger og
tilbagefarsel af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen, indgar i resultatopgerelsen.
Belgb, der indregnes direkte pa egenkapitalen, korrigeres for den skattemaessige effekt.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets vaerdi kan males palideligt. Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at
fremtidige skonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved ferste indregning benyttes anskaffelsespris, som svarer til dagsvaerdi. Efterfalgende males aktiver
og forpligtelser som narmere beskrevet under de enkelte regnskabsposter.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Som malevaluta anvendes danske kroner. Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.

Usikkerhed ved indregning og maling

Ved udarbejdelse af arsregnskabet foretager ledelsen en rakke sken og vurderinger om fremtidige for-
hold, som har indflydelse pa den regnskabsmassige vaerdi af aktiver og forpligtelser. Det omrade, hvor
ledelsens sken og vurderinger har den vasentligste effekt pa arsregnskabet, er dagsveerdi af ejendomme.

Selskabets ejendom vaerdiansattes til dagsveaerdi efter Finanstilsynets regler, da selskabet har en pensi-
onskasse som moderselskab. Regelsattet indebaerer, at ejendommens markedsvaerdi fastsaettes ud fra
en DCF-metode (Discounted Cash Flow) pa grundlag af ejendommens forventede indtaegter og omkost-
ninger for en relevant budgetperiode, der som hovedregel er 15 ar, eller til cash flow er stabiliseret.
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Noter til regnskabet
1 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)
Resultatopgerelsen

Nettoomsatning

Nettoomsaetning vedrerer huslejeindtagter, som indregnes i den periode, som huslejen vedrerer. Perio-
diserede huslejeindtaegter indgar i posten.

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter alle omkostninger forbundet med ejendomsudlejningen, admini-
stration mv.

Andre driftsindtaegter og -omkostninger

Andre driftsindtaegter og -omkostninger omfatter de vaerdireguleringer, som foretages i forbindelse med
at investeringsejendommen males til dagsvaerdi, samt gevinst/tab ved salg af ejendomme.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -udgifter af bankindestaender.

Skat af arets resultat

Partnerselskabet er skattemaessigt transparent, hvorved selskabet ikke er selvstaendigt skattepligtigt.
Selskabets skattemaessige resultat medregnes i grundlaget for pensionsafkastskatten hos kapitalejeren.

Balancen
Materielle anlaagsaktiver
Investeringsejendomme

Investeringsejendommen males til en beregnet dagsvaerdi i henhold til Finanstilsynets bekendtgarelse.
Dagsvaerdien opgares efter DCF-metoden (discounted cash flow) pa grundlag af ejendommens forven-
tede indtaegter og omkostninger for en relevant budgetperiode, der som hovedregel er 15 ar, eller til
cash flow er stabiliseret.

Ved kegb og salg af ejendomme sker tilgangen henholdsvis afgangen ved aftalens indgaelse.

Omsatningsaktiver
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Koncerninterne lan ydes pa markedsvilkar og i henhold til skriftlige aftaler. Koncerninterne lan males til
amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vardi.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til palydende vaerdi med fradrag af nedskrivninger til imgdegaelse af tab. Ned-
skrivning til imgdegaelse af tab opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodeha-

vender.
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Noter til regnskabet
Likvide beholdninger

Likvide beholdninger bestar af indlan i kreditinstitutter. Likvide beholdninger males til dagsveerdi.

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Andre galdsforpligtelser, der blandt andet omfatter gaeld til kreditorer og modtagne deposita, males til
amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel veerdi.

Geeld hos tilknyttede virksomheder

Koncerninterne lan ydes pa markedsvilkar og i henhold til skriftlige aftaler. Koncerninterne lan males til
amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel veerdi.
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Noter til regnskabet
t.kr. 2022

2 Medarbejderforhold
Selskabet beskaftigeringen ansatte, og der er ikke betalt vederlag til selskabets ledelse.

Investerings-

3 Materielle anlegsaktiver ejendomme
Anskaffelsessumpr. 1. januar 16.076
Nyanskaffelser og forbedringeri aret 303

Afgang i aret

Anskaffelsessumpr. 31. december 16.379
Vardiregulering pr. 1. januar : 8.673
Arets vardireguleringer - 245

Vardireguleringer af solgte ejendomme -
Tilbagefarte vardireguleringer -

Vardireguleringer pr. 31. december - 8.918

Regnskabsmassig vaerdi pr. 31. december 7.461

Afkastprocenter benyttet ved fastssattelsen af de enkelte ejendommes markedsvardi:

Erhvervs-

ejendomme

Fordeling af dagsvardien pa ejendomstyperi t. kr. 7.461
Afkastprocentsats 10,50%
/Andring i vaerdi ved a&ndring i afkastkrav + 1 % -15%
/Andring i veerdi ved &ndring i afkastkrav - 1 % 20%

4 Neartstaende parter og ejerforhold

Selskabet er 100 % ejet af Pensionskassen for Jordbrugsakademikere & Dyrlaeger,

Koncernregnskabet kan rekvireres pa fglgende adresse:
Pensionskassen for Jordbrugsakademikere & Dyrlaeger, Tuborg Havnevej 14, 2900

https://www.pjdpension.dk/ompensionskassen/finansiel-information/aarsrapport
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar
- 31. december 2022 for Sorte Hest Ejendomspartnerselskab.

Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 2022.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hellerup, den 14. april 2023
Direktion
Torbjern Lange

Direktar

Vet —

Torbjern Lange Rasmus Tore Lund Jacobsen

(formand)

Sorte Hest Ejendomspartnerselskab arsrapport 2022 | 13




Intern revisions revisionspategning

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet for Sorte Hest Ejendomspartnerselskab giver et retvisende bil-
lede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2022 samt af resultatet af
selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2022 i overensstemmelse med den
danske arsregnskabslov.

Vores konklusion er i overensstemmelse med vores revisionsprotokollat til bestyrelsen.

Den udferte revision

Vi har revideret arsregnskabet for Sorte Hest Ejendomspartnerselskab for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2022. Arsregnskabet udarbejdes efter den danske arsregnskabslov.

Revisionen er udfert pa grundlag af Finanstilsynets bekendtgerelse om revisionens gennemfgrelse i fi-
nansielle virksomheder mv. samt finansielle koncerner og efter internationale standarder om revision
vedrgrende planlegning og udferelse af revisionsarbejdet.

Vi har planlagt og udfert revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, at arsregnskabet ikke indehol-
der vaesentlig fejlinformation. Vi har deltaget i revisionen af alle vaesentlige og risikofyldte omrader.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

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

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i hen-
hold til den danske arsregnskabslov.

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

Hellerup, den 14. april 2023

Gert Stubkja®
Koncernrevisionsc
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Den uafhangige revisors revisionspategning
Til kapitalejeren i Sorte Hest Ejendomspartnerselskab

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2022 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for Sorte Hest Ejendomspartnerselskab for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2022, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder an-
vendt regnskabspraksis ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er nermere beskrevet
i revisionspategningens afsnit Revisors ansvar for revisionen af regnskabet. Vi er uafhangige af selskabet
i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants’ internationale retnings-
linjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geeldende i Danmark,
ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er
vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrekkeligt og egnet som grundlag for vores kon-
klusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores vi-
den opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede oplysninger i hen-
hold til arsregnskabsloven.

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 fun-
det vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser for ngdvendig for at udarbejde et regnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyl-

des 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 regnska-
bet 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 gere dette.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en kon-
klusion. Hej grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
der udfares i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
geeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan
opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne
treeffer pa grundlag af regnskabet.

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

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved
vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmassige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig 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 vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisi-
onspategning g@re opmarksom pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sadanne oplysninger
ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisions-
bevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller for-
hold kan dog medfare, at selskabet ikke l&ngere kan fortsatte driften.

e Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteop-
lysningerne, samt om regnskabet 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 tidsmassige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betyde-
lige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Hellerup, den 14. april 2023

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3377123

Claus Christensen
statsautoriseret revisor
mne33687
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