ATP REP |
Arsrapport
2020

Arsrapporten er fremlagt og godkendt pa selskabets ordinaere generalforsamling

10. februar 2021

ATP Real Estate Partners | K/S
Gothersgade 49, 1, th.
1123 Kgbenhavn K

CVR-nr: 29 84 21 24
Torben Magnus Andersen, Dirigent

Arsrapport for perioden

1. januar 2020 - 31. december 2020

(15. regnskabsar)




Indholdsfortegnelse

Selskabsoplysninger

Selskabsoplysninger

Hoved- og nggletal

Hoved- og nggletal

Ledelsens beretning for 2020
Ledelsens beretning for 2020

Pategning og erklaeringer
Ledelsespategning
Intern revisions revisionspategning

Den uafheengige revisors revisionspategning

Arsrapport
Resultatopggrelse
Balance pr. 31. december
Egenkapitalopgerelse
Noter

Portefglieoversigt

12
13
14
15
25

ATP REP | - arsrapport for 2020
Side 2 af 26

:
g
§
|
3
|
|



Selskabsoplysninger

ATP Real Estate Partners | K/S (ATP REP I)

Gothersgade 49, 1th.
1123 Kgbenhavn K

Telefon: 33 36 61 61

Telefax: 33 36 6162
Hjemmeside: www.atp-ejendomme.dk
E-mail: atpe@atp-ejendomme.dk
CVR-nr.: 29842124

Stiftet: 25. august 2006
Hjemsted: Kgbenhavns kommune
Bestyrelse

Bo Foged (formand)

Martin Dollaris Praestegaard
Mikkel Svenstrup

Kim Jannick Kehlet Johansen
Jergen Hgholt

Direktion
Martin Vang Hansen

Revision

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Weidekampsgade 6

2300 Kgbenhavn S

CVR-nr. 33 96 35 56

Ejerforhold

Direkte ejer ATP 99,984 pct. af selskabet. Herudover ejer ATP 100 pct. af Komplementaren, som igen ejer 0,016 pct. af selskabet.

Komplementar
ATP Real Estate GP ApS

Generalforsamling

Ordinzer generalforsamling afholdes den 10. februar 2021
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Hoved- og nagletal

mio. kr.

Resultatopgerelse:

Resultat af investeringsvirksomhed

Resultat af primeer drift

Resultat af finansielle poster

Avrets resultat

Balance:

Balancesum

Egenkapital

Nogletal i % siden etablering:
Total Value to Paid In
Distributed to Paid In

IRR

Der henvises til definitioner og begreber under anvendt regnskabspraksis, note 1.

2020 2019 2018 2017 2016
-63 -25 40 136 62
-65 -28 37 132 57
-2 -1 0 0 0
-68 -29 37 131 47
1.304 2.168 2.304 2.762 3.703
1.294 2.166 2.251 2.759 3.580
1,2x 1,21x 1,21x 1,21x 1,19x
1,02x 0,90x 0,89x 0,82x 0,68x
3,13 pct. 3,40 pct. 3,57 pct. 3,68 pct. 3,65 pct.
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Ledelsens beretning for 2020

Hejdepunkter for aret

e Arets resultat blev -68 mio. kr. svarende til et afkast pa -3,5
pct.

e Afkastet kan primaert forklares med en negativ udvikling i de
underliggende fonde, der har nedskrevet ejendomme som
folge af den globale pandemi.

e | arets Igb har investorerne indskudt 2 mio. kr., hvilket brin-
ger de samlede indskud fra investorerne op pa 7.073 mio.
kr., svarende til 94 pct. af det samlede investeringstilsagn.

e Selskabet tilbagebetalte i Iabet af aret 807 mio. kr. til inve-
storerne, der hovedsageligt kan forklares med at selskabet
er pabegyndt indlgsning af ejerandele i de amerikanske
fonde. Herefter er der i alt udloddet 7.190 mio. kr., hvilket
svarer til 96 pct. af de foretagne indskud.

Markedsudvikling

| 2020 blev markedet ramt af den globale pandemi, der pavir-
kede transaktionsvolumen, prissaetning og likviditet inden for
ejendomshandel og ejendomsfonde.

Pa trods af finanspolitiske og moneteere interventioner i USA og
Europa faldt BNP betydeligt. Pandemien pavirkede restaurati-
ons-, hotel- og fritidsbranchen mest markant, men pavirkede
ogsa detailsektoren maerkbart og accelererede langsigtede digi-
taliseringstendenser i hele branchen. Kontor-, logistik- og bolig-
segmentet udviste stgrre modstandsdygtighed under denne
krise.

Markedssituationen farte til, at investorer sagte mod de sikreste
ejendomme med lange lejekontrakter og stabile cash-flows.
Samtidig var vellykket kapitalrejsning tydelig for nedlidende
ejendomsfonde og ejendomslan fonde, der er rettet mod at ud-
nytte markedssituationen.

Timingen for normaliseringen af markederne er fortsat usikker
og afhaenger blandt andet af finanspolitiske og moneteere foran-
staltninger, succes med og effektivitet i udviklingen af vacciner
samt hvor hurtigt en given vaccine kan distribueres.

Hovedaktivitet

ATP REP I's formal er at identificere og investere i unoterede
ejendomsfonde og joint ventures i Europa og USA. Selskabet
kan ogsa yde lan til sddanne ejendomsfonde. Malet har veeret at
opbygge en diversificeret portefglje af unoterede ejendomsinve-
steringer, som genererer Igbende driftsindtaegter fra udlejning af
ejendomme og kapitalgevinster ved realisation af ejendomme.

Investering via en fond-af-fonde som ATP REP | er meget lang-
sigtet. ATP REP | har afgivet investeringstilsagn til fonde over en
periode pa 4 ar fra 2006 til 2010. Fra tidspunktet for modtagelse
af et investeringstilsagn har en sékaldt closed ended fond typisk
en periode pa 3-5 ar til at finde egnede investeringsejendomme.

Ejendommene forventes afheaendet efter 3-7 ars ejerskab. Open
ended fonde derimod har ikke nogen defineret ejerskabsperiode.
Exit fra disse fonde sker enten ved, at investor anmoder om at
blive indlgst eller ved at handle ejerandele i en privat aftale. Tids-
rummet fra ATP REP I's etablering indtil afviklingen af den sidste
investering forventes at streekke sig over 10-12 ar. ATP REP | er
med sine knapt 16 ar ude over denne periode, og mange af fon-
dene er ved at realisere ejendomme og forventes at veere fuld
afviklede om f4 ar.

Under hensyntagen til den fastlagte investeringsstrategi var det
selskabets oprindelige malsaetning at opna et afkast (IRR) pa
ikke under 10 pct. p.a. over en tidshorisont pa 12 ar. Tidligere

ars gkonomiske udvikling (perioden 2008-2011) har haft betyde-
lig indflydelse pa portefgljens udvikling, og afkastmalet vurderes
derfor ikke realistisk at opna.

Alle investeringsbeslutninger og den tilhgrende administration
varetages af ATP Ejendomme A/S, som modtager et manage-
menthonorar herfor.

Investeringsaktivitet

Den grundlzeggende investeringsfilosofi har veeret at opbygge
en diversificeret portefglje af ejendomsfonde, der hver isaer vur-
deres at have de bedste kvaliteter inden for den konkrete inve-
steringsstrategi.

Portefgljen i ATP REP | har veeret sammensat af 15 ejendoms-
fonde med forskellige strategier, der kun i mindre omfang har
overlappende investeringsfokus. Diversifikation er geografisk
sket mellem Europa og USA. Investeringerne er spredt pa for-
skellige ejendomssegmenter inden for kontor, detailhandel, in-
dustri/logistik og boliger. 7 fonde er helt afviklet, 5 fonde har solgt
alle ejendomme, 1 fond har ejendomme uden veerdi for investo-
rer of 2 af de resterende fonde har fortsat eiendomme pa balan-
cen (open-end fonde).

Det har desuden veeret strategien at diversificere investerin-
gerne via et antal ejendomsfonde med forskellig risikoprofil. De
forskellige risikoprofiler betyder, at ATP REP | er investeret i
fonde med lav risiko (core), vaerdiskabende fonde med moderat
risiko (value added) og endelig opportunistiske fonde som de
mest risikofyldte investeringer. Core fonde er karakteriseret ved,
at ejendommene frembringer en stabil pengestrgm fra lejekon-
trakter med lang varighed og begraenset udlejningsrisiko. Value
added fonde tilfarer veerdi til egendommene ved at stabilisere og
optimere ejendommenes pengestreamme. Opportunistiske ejen-
domsfondes formal er ofte at identificere ejendomme eller ejen-
domsprojekter med starre risiko - eksempelvis udviklingsrisiko -
og veerdiskabelsen er ofte ogsa baseret pa anvendelsen af be-
tydelig fremmedfinansiering.

ATP REP | har siden stiftelsen i 2006 afgivet investeringstilsagn
til 15 ejendomsfonde, hvorefter det samlede investeringstilsagn
udgjorde 7.067 mio. kr. Heraf har selskabet siden stiftelsen ind-
skudt 6.461 mio. kr. eller 91,4 pct. Selskabets investeringsperi-
ode udlgb i december maned 2010.

Selskabets investeringstilsagn er afgivet i EUR, USD og SEK.
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Figuren nedenfor viser fordelingen af aktuelle investeringstilsagn
efter valuta.

Tilsagn fordelt pa valuta

usD
24%

| takt med at fondene realiserer deres investeringer gennem fra-
salg af ejiendomme eller foretager refinansieringer returneres ka-
pitalen til ATP REP |, som efterfglgende udlodder overskydende
likviditet til sine investorer efter en aftalt udlodningsreekkefglge.

Figuren nedenfor viser udviklingen i nggletal.

1,40x 313 400
1,20x 5 -
1,00x 4.00)
0,80x 1,02
(8,00)
0,60x
0.40x (12,00)
0,20x (16,00)
0,00x (20,00)
O O N DL L0 e A D O D
Q N N N N N N N N N N
FTEFS TS S S S
—DPI TVPI IRR ptc. (hejre skala)

Figuren nedenfor med likviditetsmaessig J-kurve illustrerer netto
betalingsstremme over tid beregnet som ATP REP I's udlodnin-
ger til investorerne fratrukket ATP REP I's kapitaltraek fra inve-
storerne. J-kurven viser oftest en netto negativ pengestrem i de
ferste ar af en fonds levetid, indtil udlodningerne til investorerne
begynder at overstige kapitaltraekkene.

Likviditetsmaessig J-kurve

8,000
6,000
4,000
2,000

£ 0,000 0,117

@ -2,000

€ -4,000

-6,000
-8,000
-10,000

7,190

-7,073

O O N O O X v o A
L7 N7 A AV AT NN NN
TS S S S S S S S S

Distribution akk. — Kapitalkald akk. J-kurve

Enkelte af portefgljefondene kan fortsat foretage kapitaltreek i lg-
bet af det kommende ar om end i mindre omfang end tidligere.
Betydelige udlodninger fra portefgljefondene forventes de kom-
mende ar.

Investorerne

Investorerne i selskabet bestar af kommanditisten og komple-
mentaren. Kommanditisten er ATP og komplementaren er ATP
Real Estate GP ApS. Investorerne har i alt stillet en investerings-
ramme pa 7.500 mio. kr. til radighed. Heraf udger komplemen-
tarens andel 1,5 mio. kr. Komplementaren er 100 pct. ejet af
ATP.

Figuren nedenstaende illustrerer, hvor stor en andel af investo-
rernes samlede investeringstilsagn der er indbetalt henholdsvis
tilbagebetalt.

Oversigt over kapitalforhold mellem ATP REP | og investorerne
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Arets resultat

Arets resultat udger et underskud pa 68 mio. kr., som svarer til
et afkast pa -3,5 pct. Resultatet er mindre end det forventede og
derfor ikke tilfredsstillende. Forklaringen pa det negative resultat
skal findes i veerdiudviklingen i de amerikanske investeringer,
hvor der har veeret foretaget ekstraordinaere nedskrivninger som
folge af den globale pandemi.

Administrationsomkostninger i forbindelse med selskabets inve-
steringsvirksomhed udger samlet 2 mio. kr. Administrationsom-
kostninger udger primaert managementhonorar til ATP Ejen-
domme A/S.

Udenlandsk skat vedrgrer investorernes skattebetalinger i de
lande, hvor der indeholdes bl.a. udbytteskatter. ATP REP | er
ikke selvstaendigt skattepligtig, men foretager skattebetalingerne
pa vegne af investorerne.

Managementhonorarer til eiendomsfondenes udbydere og admi-
nistratorer afholdes som hovedregel af fondene selv og betales
saledes indirekte af fondenes investorer via modregning i fonde-
nes afkast. Management fees til administration af ejendomsfon-
dene udger typisk 40-75 basispunkter arligt beregnet af ejen-
dommenes veerdi.

Balancen

Selskabets balance er opbygget i takt med, at portefelien af
fonde er udbygget. Aktiverne udger ultimo aret 1.304 mio. kr. og
er i lgbet af 2020 faldet med 864 mio. kr. som fglge af fondenes
realisationer, tilbagebetaling til selskabet og pabegyndt indlgs-
ning af ejerandele i de amerikanske fonde.

Starstedelen af balancen er kapitalandele i ejendomsfonde og
sammenseettes af kapitalandele som klassificeres som associe-
ret virksomhed, andre veerdipapirer og kapitalandele samt udlan
til portefgljevirksomheder.

Jvrige balanceposter omfatter bl.a. markedsvaerdien af finan-
sielle kontrakter, som er indgaet med henblik pa at reducere sel-
skabets valutarisiko. Disse kontrakter indgas med ATP som
modpart og markedsvaerdien medtages som enten tilgodeha-
vende eller geeld hos tilknyttet virksomhed.

Selskabets finansiering sker altovervejende som egenkapital via
indskud fra kommanditist og komplementar.
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Usikkerhed ved indregning og maling

Investeringerne foretages i unoterede ejendomsfonde. Der knyt-
ter sig derfor en seerlig risiko til indregning og méling af dags-
veerdien af de enkelte investeringer.

Maling af dagsveerdierne baseres primaert pa ejendomsfonde-
nes egne dagsveerdianseettelser. Malingen sker gennem anven-
delse af en veerdiansaettelsesmodel, der opgar markedsvaerdien
af egenkapitalen, hvor markedsveerdien af de underliggende
ejendomme Igbende afspejles. Markedsveerdien af ejendom-
mene fastsaettes oftest pa basis af vurderinger fra eksterne
maeglere og valuarer. Herudover foretager fondenes managere
lzbende en intern vaerdiansaettelse baseret pa aendringer i mar-
kedsforholdene, hvilket typisk udtrykkes i justering af afkastkra-
vet. Andre faktorer sadsom stabiliteten af ejendommenes penge-
streamme, markedslejeniveau, beliggenhed og lejernes bonitet
indgar ogsa i veerdifastseettelsen.

Gennem en lgbende overvagning af den gkonomiske udvikling i
de underliggende portefgljeinvesteringer tager ATP REP | aktiv
stilling til vaerdien af investeringerne.

Risici

Der henvises til note 11 for en beskrivelse af de finansielle risici
som pavirker selskabet.

Samfundsansvar

ATP REP | udgver —som en del af ATP Koncernen — forretnings-
drevet samfundsansvar, hvilket betyder, at alle tiltag skal med-
virke til at realisere ATP’s hovedformal; at sikre nuveerende og
fremtidige pensionister gkonomisk grundtryghed.

ATP, og dermed ogsa ATP’s datterselskaber som ATP REP |,
har et stort ansvar i Danmark som pensionsselskab for over fem
millioner medlemmer og som veesentlig udbetaler af en raekke
velfeerds- og sikringsydelser. Med en pensionsformue, der er
blandt de stgrste i Europa, har ATP en seerlig forpligtelse til at
investere ansvarligt og lgfte et samfundsansvar.

Forudsaetningerne for hgje fremtidige afkast er langsigtet og bae-
redygtig veerdiskabelse i virksomhederne. Derfor er det centralt,
at ATP og virksomhederne, som der investeres i, seetter sig lang-
sigtede mal og tager ansvar for de samfund, de agerer i.

ATP tager opgaven med at navigere i et omrade praeget af for-
skelligartede forventninger, dilemmaer og komplekse problem-
stillinger alvorligt. ATP gnsker, at arbejdet med samfundsansvar
er preeget af konsistens, forudsigelighed, serigsitet og &benhed.

For alle investeringer vurderes forhold omkring langsigtet baere-
dygtighed og energiforbrug konkret i forhold til gaeldende og for-
ventede fremtidige lovgivningskrav til savel eksisterende som
nye investeringer.

Der henvises til rapporten "ATP Koncernen — Samfundsansvar
2020”, som er tilgaengelig pa www.atp.dk/samfundsansvar/rap-

porter.

Maltal for kenssammensatning

Selskabet er omfattet af ATP koncernens politik for mangfoldig-
hed og de fastsatte maltal for kenssammensaetning. For en yder-
ligere beskrivelse heraf henvises til rapporten "ATP Koncernen -
Samfundsansvar 2020”, som er tilgaengelig pa www.atp.dk/sam-
fundsansvar/rapporter.

Komplementarselskabet

Komplementaren har ubegreenset ansvar for kommanditselska-
bets forpligtelser. Komplementarens andel af afkastet fra kom-
manditselskabet er succesafhangig. Komplementarselskabets
indskud i kommanditselskabet er sket til en overkurs.

Komplementarselskabet modtager en forholdsmaessig sterre
udlodning (skeevdeling) end kommanditisten, nar sidstnaevnte
har opnaet en minimumsforrentning pa 7 pct. p.a.

Forventninger

Resultatet i 2021 afhaenger primeert af resultatet af de aktive
fonde, der alle er beliggende i USA. Her forventes generelt
vaekst i markedslejeniveauer, som dog delvist forventes at blive
modsvaret af stigende afkastkrav i visse sektorer (detailhandel).

Ikke aktive fonde forventes lukket indenfor fa ar.
Portefgljefondene forventes i 2021 ikke at traekke veesentligt pa

investeringstilsagnene. Der kan ikke afgives yderligere investe-
ringstilsagn til portefgljefonde.
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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar 2020 - 31. december 2020

for ATP Real Estate Partners | K/S.

Arsrapporten aflzegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. decem-

ber 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar 2020 - 31. december 2020.
Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggarelse for de forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hillergd, den 26. januar 2021

Direktion:
Martin Vang Hansen
direktar

Bestyrelse:

Bo Foged

Formand
Martin Dollaris Praestegaard Mikkel Svenstrup
Kim Jannick Kehlet Johansen Jorgen Hgholt
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Intern Revisions pategning

Konklusion
Vi har revideret arsregnskabet for ATP Real Estate Partners | K/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2020, der omfatter resul-
tatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregn-
skabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december
2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2020 i overensstemmelse med arsregn-
skabsloven.

Den udforte revision

Vi har udfert revisionen i overensstemmelse med Finanstilsynets bekendtgerelse om revisionens gennemfgrelse i Arbejdsmarkedets
Tillaegspension, Arbejdsmarkedets Erhvervssygdomssikring, Lenmodtagernes Dyrtidsfond og internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Dette kreever, at vi overholder etiske krav samt planleegger og udfgrer revisionen med
henblik pa at opna hgj grad af sikkerhed for, at arsregnskabet er uden veesentlig fejlinformation.

Revisionen er planlagt og udfert saledes, at vi har vurderet de forretningsgange og interne kontrolprocedurer, herunder den af ledelsen
tilrettelagte risikostyring, der er rettet mod regnskabsaflaeggelsesprocessen og vaesentlige forretningsmaessige risici.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i arsregnskabet. De valgte
revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor interne kontroller, der er relevante for selskabets udarbej-
delse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter
omstaendighederne. En revision omfatter endvidere en vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens
regnskabsmaessige skan er rimelige samt den samlede praesentation af arsregnskabet.

Vores revision har omfattet de vaesentlige og risikofyldte omrader, og det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraek-
keligt og egnet til at danne 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.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledel-
sesberetningen er veesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen, eller pa anden made synes at
indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, hvorvidt ledelsesberetningen indeholder de kraevede oplysninger i henhold til arsregnskabsloven.
Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslo-
vens krav og at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinfor-
mation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 26. januar 2021

Christoffer Max Jensen
Revisionschef
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i ATP Real Estate Partners | K/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for ATP Real Estate Partners | K/S for regnskabsaret 01.01.2020 - 31.12.2020, der omfatter resultatop-
gerelse, balance, egenkapitalopgerelse 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. 31.12.2020
samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2020 - 31.12.2020 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfart 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 nsermere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revi-
sionen af arsregnskabet”. Vi er uafheengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s
Etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores etiske forpligtelser i henhold til disse regler
og krav. 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 arsregnskabsloven.
Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vee-
sentlig 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 forhold
vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskabet 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 hgijt 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 afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opsté 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 skonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig 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 forstaelse 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.
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. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabsmaessige skan
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 selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i
vores revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er til-
streekkelige, 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 medfare, at selskabet ikke laengere kan fortseette drif-
ten.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om ars-
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 tidsmaessige placering af revisionen samt
betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisio-
nen.

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 ledel-
sesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pd anden méade synes at
indeholde veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i henhold til arsregnskabsloven.

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

Kgbenhavn, den 26. januar 2021
Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Jacques Peronard Lars Kronow
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne 16613 mne 19708
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Resultatopggrelse

tkr.

Investeringsvirksomhed

Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indtaegter af andre veerdipapirer og kapitalandele
Indtaegter af udlan til portefeljevirksomheder
Valutaterminsforretninger

Resultat af investeringsvirksomhed
Administrationsomkostninger

Resultat af primaer drift

Finansielle poster
Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Finansielle poster i alt
Resultat for skat

Udenlandsk skat

Arets resultat

Note

N N NN

2020 2019
-8.450 -2.353
-173.294 74.241
0 22
118.732 -96.712
-63.012 -24.802
-2.278 -2.850
-65.290 -27.652
0 8
-2.465 -805
-2.465 797
-67.755 -28.449
-211 -173
-67.966 -28.622
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Balance pr. 31. december

tkr.

Aktiver

Anlzaegsaktiver
Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder
Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Udlan til portefaljevirksomheder

Finansielle anlagsaktiver i alt
Anlaegsaktiver i alt
Omsaetningsaktiver

Tilgodehavender
Valutaterminsforretninger

Tilgodehavender i alt

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger

Likvide beholdninger i alt

Omsaetningsaktiver | alt

Aktiver i alt

Passiver

Egenkapital

Kommanditisters og komplementarens indskud
Overkurs ved emission

Overfart resultat

Udlodning til kommanditister og komplementar

Egenkapital i alt

Kortfristet geeld

Valutaterminsforretninger
Geeld til tilknyttede selskaber
Anden gaeld

Kortfristet gaeld i alt

Passiveri alt

Anvendt regnskabspraksis

Finansielle risici

Eventualforpligtelser og andre gkonomiske forpligtelser
Neertstaende parter

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Note

5,8,10
6, 8,10
7,8,10

11
12
13
14

2020 2019
48.247 131.135
1.197.292 2.013.830
0 1.304
1.245.539 2.146.269
1.245.539 2.146.269
57.502 21.324
57.502 21.324
812 717

812 717
58.314 22.041
1.303.853 2.168.310
7.073.207 7.070.897
284 283
1.410.333 1.478.299
-7.190.215 -6.383.067
1.293.609 2.166.413
10.205 1.104
39 692

0 101

10.244 1.897
1.303.853 2.168.310
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Egenkapitalopgorelse

tkr.

Egenkapital 1. januar 2020

Indbetaling kommanditselskabskapital
Udlodning til kommanditister og komplementar
Valutaafdeekning

Arets resultat

Egenkapital 31. december 2020

Egenkapital 1. januar 2019

Indbetaling kommanditselskabskapital
Udlodning til kommanditister og komplementar
Valutaafdeekning

Arets resultat

Egenkapital 31. december 2019

Kommandit-

Udlodning til
kommanditister og

selskabs-kapital Overkurs Overfert resultat komplementar lalt

7.070.897 283 1.478.299 -6.383.067 2.166.413
2.310 0 0 0 2.310

0 0 0 -712.296 -712.296

0 0 0 -94.853 -94.853

0 0 -67.966 0 -67.966
7.073.207 284 1.410.333 -7.190.215 1.293.609
7.068.827 283 1.506.921 -6.325.510 2.250.521
2.070 0 0 0 2.070

0 0 0 -227.486 -227.486

0 0 0 169.929 169.929

0 0 -28.622 0 -28.622
7.070.897 283 1.478.299 -6.383.067 2.166.413

| overensstemmelse med kommanditselskabskontrakten har investorerne indgaet aftale om, at indbetale op til 7.500.000 i takt

med behovet for kapital i selskabet.

Pr. 31. december 2020 udger investorernes resterende tilsagn inkl. genkaldelige udlodninger.

435.510
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Noter

1 Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Arsrapporten for ATP Real Estate Partners | K/S for 2020 er af-
lagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmel-
ser for store klasse C-virksomheder.

Der er jf. ARL § 23, stk. 4 foretaget tilpasninger af opstillingen af
resultatopgerelsen og balancen, samt bensevnelse af regn-
skabsposter, saledes at arsrapporten, efter ledelsens opfattelse,
giver et retvisende billede af selskabets seerlige aktiviteter.

Selskabet har iht. ARL § 86, stk. 4 undladt at udarbejde en pen-
gestremsopgerelse, da selskabet indgar i koncernpengestrems-
opggrelsen for Arbejdsmarkedets Tillaegspension.

Selskabet har iht. ARL §37 stk. 5 valgt at indregne og male alle
finansielle aktiver og forpligtelser i overensstemmelse med de
internationale regnskabsstandarder (IFRS) som godkendt af EU.

Anvendt regnskabspraksis er uaendret sammenlignet med ars-
rapporten 2019.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets veerdi kan
males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at
fremtidige @konomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtel-
sens veerdi kan males palideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris,
dog males finansielle aktiver og forpligtelser ved ferste indreg-
ning til dagsvaerdi, hvilket typisk svarer til kostpris eksklusive di-
rekte afholdte omkostninger. Efterfalgende males aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost neden-
for.

Kab og salg af finansielle aktiver og forpligtelser indregnes i ba-
lancen pa handelsdagen.

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

Indtaegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtje-
nes, mens omkostninger indregnes med de belgb, der vedrgrer
regnskabsaret.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til danske kroner efter
transaktionsdagens kurs. Investeringer, tilgodehavender og
geeld i fremmed valuta omregnes til danske kroner efter balan-
cedagens kurs. Realiserede og urealiserede valutakursavancer
og -tab medtages i resultatopggrelsen.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang i balancen
til dagsveerdi og males efterfglgende til dagsvaerdi. Modregning
af positive og negative veerdier foretages alene, nar selskabet
har ret til og intention om at afregne flere kontrakter samlet (dvs.
differenceafregning).

De afledte finansielle instrumenter opfylder ikke betingelserne
for behandling som sikringsinstrumenter, og anses derfor som
handelsbeholdning. Terminstilleeg og dagsveerdireguleringer
indregnes under resultat af investeringsvirksomhed.

Valutaterminsforretninger er indgéet med ATP som modpart.

Resultatopgerelsen
Indtagter af investeringsvirksomhed

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder, indteeg-
ter af andre kapitalandele, indtaegter fra udlan til portefgljevirk-
somheder samt indteegter fra valutaterminsforretninger omfatter
renter, udbytter, realiserede og urealiserede vaerdireguleringer
af disse poster samt valutakursgevinster og -tab vedrgrende
transaktioner i fremmed valuta.

Administrationsomkostninger

| administrationsomkostninger indregnes omkostninger, der er
afholdt i aret forbundet med udferelsen af selskabets investe-
ringsaktivitet. | administrationsomkostningerne indregnes hono-
rar til ATP og ATP Ejendomme A/S for det administrationsar-
bejde, ATP og ATP Ejendomme A/S udfarer for selskabet.

Finansielle poster

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter af li-
kvide beholdninger samt valutakursgevinster og tab vedrgrende
likvide beholdninger i fremmed valuta.

Udenlandsk skat

Kommanditselskabet er ikke selvsteendigt skattepligtigt, idet
kommanditselskabets resultat indgar i kommanditistens og kom-
plementarens skattepligtige indkomst. Under udenlandsk skat af
arets resultat indgar udbytteskatter fra udenlandske portefolje-
selskaber.

Balancen
Finansielle anlagsaktiver
Finansielle anleegsaktiver veerdianseettes til dagsveaerdi pa balan-

cedagen med Igbende indregning af dagsveerdireguleringer i re-
sultatopgerelsen iht. IFRS9.
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Noter

Selskabet er karakteriseret ved at veere et investeringsselskab,
og har derfor valgt muligheden i IAS28 for at indregne investe-
ringer i kapitalandele i associerede virksomheder til dagsveerdi
efter reglerne i IFRS9.

Udlan er indregnet til dagsveerdi med dagsveerdireguleringer i
resultatopgerelsen under henvisning til selskabets forretnings-
model.

Selskabet anleegger konsekvent en portefgljebetragtning i for-
bindelse med investeringer. Portefgljen forvaltes og dens perfor-
mance evalueres i overensstemmelse med selskabets risikosty-
rings- og investeringsstrategi med udgangspunkt i dagsveerdien,
der ogsa danner basis for den interne rapportering til selskabets
ledelse.

Investeringer i ejendomsfonde

Unoterede investeringer i ejendomsfonde vaerdiansaettes pri-
meert pa basis af ejendomsfondenes egne veerdianseettelser.
Malingen sker gennem anvendelse af en vaerdiansaettelsesmo-
del, der opger dagsveerdien af egenkapitalen, hvor dagsveerdien
af de underliggende ejendomme lgbende afspejles. Dagsveer-
dien af ejendommene fastseettes oftest pa basis af vurderinger
fra eksterne maeglere og valuarer. Herudover foretager fonde-
nes manager lgbende en intern veerdianseettelse baseret pa aen-
dringer i markedsforholdene, hvilket typisk udtrykkes i ejendom-
menes pengestreamme, markedslejeniveau, beliggenhed og le-
jernes bonitet indgar i veerdianseettelsen.

Udlan til portefeljevirksomheder

Veerdiansaettelse af udlan til portefaljevirksomheder baseres pa
de forventede betalingsstramme fra udlanene korrigeret for aen-
dringer i kreditrisikoen.

Tilgodehavender

Tilgodehavender maéles til amortiseret kostpris. Der nedskrives

til imgdegéelse af forventede tab efter en individuel vurdering af
tilgodehavender.

Galdsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris.

Nagletal

De i hoved- og nggletalsoversigten anfgrte nagletal er beregnet
séledes:

Total Value to Paid In (TVPI):
Veerdien af udlodninger til investorerne + vaerdien af den reste-
rende portefglje / Indbetalt kapital fra investorerne.

Distributed to Paid In (DPI):
Veerdien af udlodningerne til investorerne / Indbetalt kapital til
investorerne.

IRR:

Intern rente beregnet pa baggrund af de realiserede penge-
stremme og datoen for pengestremmene samt veerdien af egen-
kapitalen.

Tilpasning af sammenligningstal

I 2019 er udlan til portefeljevirksomheder praesenteret som en
del af kapitalandele i associerede virksomheder frem for under
posten udlan til portefgljevirksomheder. Tilpasningen har med-
fort en reduktion i kapitalandele for associerede virksomheder i
2019 med 1.283 tkr. og en tilsvarende stigning i udlan til porte-
foljevirksomheder. Resultatet og egenkapitalen for 2019 er ikke
pavirket af tilpasningen.
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Noter

tkr.

Investeringsafkast fordelt pa kategorier af finansielle instrumenter

Dagsveerdireguleringer af kapitalandele i associerede virksomheder
Dagsveerdireguleringer af andre vaerdipapirer og kapitalandele
Dagsveerdireguleringer af udlan til portefeljevirksomheder

Finansielle aktiver indregnet til dagsvaerdi over resultatopgerelsen
(valgt)

Dagsveerdireguleringer af valutaterminskontrakter
Terminstilleeg vedr. valutaterminskontrakter

Finansielle aktiver og forpligtelser indregnet til dagsvardi over re-
sultatopgerelsen (handelsbeholdning)

Valutakursgevinster og -tab, likvide beholdninger
@vrige renteindteegter - og udgifter

Finansielle aktiver og forpligtelser indregnet til amortiseret kostpris

Valutaterminskontrakter er indgaet med ATP som modpart

Administrationsomkostninger

Honorar til Selskabets generalforsamlingsvalgte revisor:
Lovpligtig revision

| alt

Personaleomkostninger

Selskabet har ingen ansatte, og der er ikke udbetalt vederlag til bestyrelsen.
ATP Ejendomme A/S leverer managementydelser til Selskabet og erleegges med et managementhonorar.

Forslag til resultatdisponering
Overfort til egenkapitalen

Resultatdisponering, i alt

2020 2019
-8.450 -2.353
-173.294 74.241
0 22
-181.744 71.910
144.928 -34.488
-26.196 -62.224
118.732 -96.712
-2.391 -718
-74 -79
-2.465 797
45 38

45 38
-67.966 -28.622
-67.966 -28.622
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Noter

tkr.

2020 2019
Kapitalandele i associerede virksomheder
Regnskabsmaessig veerdi primo 131.134 292.644
Udlodninger fra investeringsportefalje -63.288 -159.156
Veerdi- og valutakursreguleringer -19.599 -2.353
Regnskabsmaessig veaerdi pr. 31. december 48.247 131.135

Ejer- og
stemme- Periodens resul-

Navn andel tat Egenkapital
Aberdeen Real Estate Fund Finland 32,75 pct. -6.247 34.837
AREIM | Fund LP 32,79 pct. -1.659 92.012
Patroffice B.V 46,88 pct. -10.242 171.264

Ovenstaende kapitalandele er indregnet til dagsveerdi. Der er ingen interne avancer eller tab fra samhandel med as-
socierede virksomheder. Alle udenlandske associerede virksomheder er indregnet og malt som selvsteendige enhe-
der. Periodens resultat og egenkapital er fra seneste offentliggjorte arsrapporter.

Andre vardipapirer og kapitalandele
Regnskabsmaessig veerdi primo
Indbetalinger til investeringsportefalje
Udlodninger fra investeringsportefalje
Veerdi- og valutakursreguleringer

Regnskabsmassig vaerdi pr. 31. december

Udlan til portefoljevirksomheder
Regnskabsmaessig veerdi primo
Udlodninger fra investeringsportefalje
Veerdi- og valutakursreguleringer

Regnskabsmaessig veaerdi pr. 31. december

2.013.830 2.009.308
12.652 0
-603.602 0
-225.588 4.522
1.197.292 2.013.830
1.304 1.283
-1.304 0

0 21

0 1.304

Udlan til portefgljevirksomheder er usikrede lan med en variabel forrentning og den maksimale kreditrisiko udger 0
tkr Ingen udlan er overforfaldne og der er ikke identificeret et nedskrivningsbehov.
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Noter

tkr.

Kategorier af finansielle instrumenter

2020

2019

| nedenstaende tabel er selskabets finansielle aktiver og forpligtelser opdelt i forhold til den kategori som de indreg-

nes i ved fgrste indregning.

Finansielle aktiver indregnet til dagsvaerdi via resultatop-
gorelsen (handelsaktiver), i alt

Valutaterminsforretninger

Finansielle aktiver indregnet til dagsvaerdi via resultatop-
gorelsen (handelsaktiver), i alt

Finansielle aktiver indregnet til dagsvaerdi via resultatopgerelsen
(valgt)

Kapitalandele i associerede virksomheder
Andre veerdipapirer og kapitalandele
Udlan til portefaljevirksomheder

Finansielle aktiver indregnet til dagsvaerdi via resultatop-
gorelsen (valgt), i alt

Finansielle aktiver indregnet til amortiseret kostpris
Likvide beholdninger

Finansielle aktiver indregnet til amortiseret kostpris, i alt

Finansielle forpligtelser indregnet til dagsvaerdi via resultatopgerel-
sen (handelsforpligtelser)

Valutaterminsforretninger

Finansielle forpligtelser indregnet til dagsvaerdi via resultatopgorel-
sen (handelsforpligtelser), i alt

Finansielle forpligtelser indregnet til amortiseret kostpris
Geeld til tilknyttede selskaber
Anden geeld

Finansielle forpligtelser indregnet til amortiseret kostpris, i alt

57.502 21.324
57.502 21.324
48.247 131.135
1.197.292 2.013.830
0 1.304
1.245.539 2.146.269
812 717

812 717
10.205 1.104
10.205 1.104
39 692

0 101

39 793

For finansielle aktiver og forpligtelser indregnet til amortiseret kostpris skennes den bogfarte veerdi at svare til dags-

veerdien.

Anden gald
Anden gaeld

Anden geld, i alt

101

101
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Oplysning om dagsveerdi

Aktiver

Kapitalandele i associerede virksom-
heder

Andre veerdipapirer og kapitalandele
Udlan til portefaljevirksomheder
Valutaterminsforretninger

| alt

Forpligtelser
Valutaterminsforretninger
| alt

Noterede priser

Observerbare input

lkke observerbare input

Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3
2020 2019 2020 2019 2020 2019
0 0 0 0 48.247 131.135
0 0 0 0 1.197.292 2.013.830
0 0 0 0 0 1.304
0 0 57.502 21.324 0 0
0 0 57.502 21.324 1.245.539 2.146.269
0 0 10.205 1.104 0 0
0 0 10.205 1.104 0 0

Der er ikke sket nogen overfgrsler mellem niveau 1 og 2 i 2020 og 2019

For finansielle instrumenter, der er malt til dagsvaerdi ved brug af ikke observerbare inputdata (niveau 3), sammensaettes

arets beveegelser som felger:

Balance 01. januar

Periodens realiserede/urealiserede
gevinst eller tab indregnet i resultat-
opge@relsen

Kgbl/indbetalinger til investeringspor-
tefolje

Salg/udlodninger fra investeringspor-
tefalje

Flytning til niveau 3
Flytning ud af niveau 3

Balance 31. december

Tab/gevinst pa aktiver i behold

Tab og gevinster vedrgrende niveau 3 er indregnet i resultatopggrelsen i de regnskabsposter, som de vedrgrer.

kapitalandele

Kapitalandele i associ- Andre vardipapirer og Udlan til portefeljevirksom-
erede virksomheder

2020 2019 2020 2019 2020 2019
131.134 202.644 2.013.830 2.009.308 1.304 1.283
-19.599 -2.353 -225.588 4.522 0 21

0 0 12.652 0 0 0
-63.288 -159.156 -603.602 0 -1.304 0
0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0
48.247 131.135 1.197.292  2.013.830 - 1.304
-19.568 -2.353 -211.510 5.303 0 22
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Oplysning om dagsveerdi

Dagsvardiernes
folsomhed over-

Anvendte obser- for @endringer i

Fastsattelse af dagsveer- Dagsvaerdi- Anvendt vaerdi- ansat- verbare/ uobserver- uobserverbare
dien hierarki telsesmetode bare input input
Kapitalandele i associerede 3 Rapporteret dagsveerdi Rapportering fra ma- n/a
virksomheder' nager
Andre vaerdipapirer og kapital- 3 Rapporteret dagsveerdi Rapportering fra ma- n/a
andele' nager
Udlan til portefaljevirksomhe- 3 Rapporteret dagsveerdi Rapportering fra ma- n/a
der nager
Valutaterminsforretninger 2 Tilbagediskontering ved Rentekurver n/a

anvendelse af relevant

rentekurve

" Rapporteret dagsvaerdi baseret pa modtaget rapportering fra ejendomsfondens managers, hvor underliggende akti-
ver og forpligtelser veerdiansaettes til dagsveerdi. | de tilfaelde, hvor rapporteringsdatoen afviger fra selskabets balan-
cedato, korrigeres for betydelige andringer i markedets observerbare inputs og de underliggende aktivers noterede
priser.

1 Finansielle risici

Investerings- og markedsrisici

Selskabets investeringer er eksponeret over for den generelle gkonomiske udvikling, og den lgbende veerdianseet-
telse af investeringerne sker desuden med reference til det generelle prisniveau for sammenlignelige virksomheder;
veerdien pavirkes saledes af udsving pa aktiemarkederne.

Derudover er Selskabets investeringer i ejendomsfonde forbundet med selskabsspecifikke risici ved de enkelte inve-
steringer, herunder konkursrisiko, samt risici relateret til de managementselskaber, der forvalter de pageeldende
fonde. Alle beslutninger vedrgrende de respektive fondes konkrete investeringer og exits foretages af de respektive
fondes managementselskaber, men der foretages Igbende en overvagning af portefgljeselskaberne. Denne overvag-
ning sker dels gennem Igbende dialog med fondenes managere og dels ved deltagelse i Advisory Boards, hvor ATP
REP | ofte har repraesentation.

Investeringer i ejendomsfonde er illikvide, og investorerne har kun begraensede muligheder for at opsige aftalen med
management selskabet, der forvalter den pageeldende fond.

For at begraense risikoeksponeringen mod enkelte investeringer er ATP REP I's portefglje diversificeret gennem en
strategi om geografisk spredning samt ved afgivelse af de starste investeringstilsagn til fonde med lavere risiko. Det
betyder, at der typisk er afgivet investeringstilsagn pa 400-800 mio. kr. til "core” fonde, mens der til fonde med noget
hejere risikoprofil, er afgivet lavere investeringstilsagn pa typisk 200-500 mio. kr.
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Valutarisici

Investeringerne er foretaget i forskellige valutaer, hvilket medfgrer, at resultatet, pengestremmene og egenkapitalen
pavirkes af valutakursudsving. Det er ATP REP I's politik at afdaekke valutarisici i alle valutaer. Valutaafdaekningen
sker via valutaterminsforretninger. Der afdaekkes kun risici pa aktuelle markedsvaerdier, mens uudnyttede investerings-
tilsagn og fremtidige udlodninger fra portefgljefondene ikke afdeekkes. De enkelte valutapositioner afdaekkes i varie-
rende omfang.

Det samlede afgivne investeringstilsagn udger 3.912 mio. kr. og ultimo 2020 fordeler det sig pa felgende valutaer:

EUR 64 pct.
SEK 12 pct.
usD 24 pct.

Nedenstaende tabel viser valutakursfglsomheden pa portefgljen pr. 31. december 2020, safremt afdaekning ikke fandt

sted:

For aktuelle inve-
Folsomhed i t.kr. ved: steringer For resttilsagn
1 pct. stigning i EUR/DKK 25.182 324
1 pct. stigning i SEK/DKK 2.506 32
1 pct. stigning i USD/DKK 20.581 0

Selskabets likvide beholdninger bestar hovedsageligt af danske kroner og i begraenset omfang af EUR, SEK og USD.

Renterisici

Der er ikke optaget fremmedfinansiering i selskabet, men der er ofte optaget fremmedfinansiering i portefgljefondene.
Der vil saledes kun vaere en indirekte renterisiko, som kan pavirke fremtidige investeringsresultater. Portefgljefondene
sgger typisk at afdeekke renterisikoen via renteswaps eller lignende instrumenter.

Kreditrisici

Selskabets kreditrisici knytter sig til udlan til portefaljevirksomheder, afledte finansielle instrumenter med positiv mar-
kedsvaerdi samt likvide beholdninger og tilgodehavender.

Den maksimale kreditrisiko uden at tage hgjde for sikkerheder udger 0 tkr.
Selskabet er derudover indirekte eksponeret mod kreditrisici idet portefaljefondene qua lejekontrakter og anden mod-

partsrisiko har naturlige kreditrisici. For ATP REP I's vedkommende sgges disse kreditrisici imgdekommet ved at sikre
en tilstreekkelig spredning af investeringerne pa flere fonde.
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Likviditetsrisici
Likviditetsrisikoen er risikoen for at selskabet ikke kan opfylde sin kontraktlige forpligtelser pa grund af utilstreekkelig
likviditet.
Selskabets resterende investeringstilsagn til eiendomsfonde udggr 38 mio. kr., mens investorernes resttilsagn udgar
436 mio. kr. Komplementarens kapitalgrundlag er fuldt indbetalt til komplementarselskabet og den udisponerede ka-
pital indestar som likvid kapital i et anerkendt dansk pengeinstitut, mens kommanditisten er en anerkendt finansiel og
institutionel investor, som er underlagt Finanstilsynets tilsyn.
Likviditetsrisikoen anses derfor for at veere yderst beskeden.
Forfaldsanalyse
Anden geeld, leverandgrer af varer og tjenesteydelser samt geeld til tilknyttede virksomheder forfalder alle indenfor 1
ar.
| nedenstaende tabel opdeles afledte finansielle instrumenter efter kontraktligt forfaldstidspunkt inkl. renter.

Positiv Negativ
Nominel Netto mar- markeds- markeds-

Valutaterminskontrakter, salg vaerdi keds-vaerdi vaerdi vaerdi
Til- og med 3 maneder 1.327.718 47.297 57.502 10.205
3 maneder til og med 1 ar 0 0 0 0
Fra 1 ar til og med 5 ar 0 0 0 0
Over 5 ar 0 0 0 0
| alt 1.327.718 47.297 57.502 10.205
Valutaterminskontrakter er indgaet med ATP som mod-
part

12  Eventualforpligtelser og andre skonomiske forpligtelser 2020 2019
Resterende investeringstilsagn til ejendomsfonde 37.727 37.655

Der er ingen sikkerhedsstillelser eller pantsaetninger i selskabet.
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Neaertstaende parter

Som naertstdende parter anses Selskabets associerede virksomheder og Selskabets direktion og bestyrelse og dis-
ses neertstdende samt moderselskabet ATP og tilknyttede og associerede virksomheder til ATP.

Udover ind- og udbetalinger i henhold til kommanditselskabskontrakten har selskabet i 2020 haft fglgende transaktio-

ner med naertstaende parter:

Dagsvaerdi- re-
guleringer af

valuta- termi- Management

ner og valuta- fee og adm. om-

terminstillaeg kostninger
Arbejdsmarkedets Tilleegspension 118.732 182
ATP Ejendomme A/S 0 1.976

Tilgode- ha-
vender' Geald'
0 39
0 0

Valutaterminsforretninger afregnes pa markedsbaserede vilkar, mens management fee og administrationsomkostnin-

ger afregnes pa omkostningsdaekkende basis.

" Inkl. positiv / negativ markedsveerdi af valutaterminsforretninger.

2020
Bestemmende indflydelse

Arbejdsmarkedets Tillaegspension (ATP)

Kongens Vaenge 8

3400 Hillergd Ejer 99,984 pct.

ATP Real Estate GP ApS
Gothersgade 49, 1.
1016 Kabenhavn K Ejer 0,016 pct.

Arsrapporten indgér i koncernregnskabet for ATP.
Koncernregnskabet kan rekvireres pa www.atp.dk.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

2019

Ejer 99,984 pct.

Ejer 0,016 pct.

Der er ikke indtruffet veesentlige begivenheder frem til offentliggerelsen af arsrapporten for 2020, der har indflydelse

pa selskabets gkonomiske stilling.
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Portefoljeoversigt

Tishman Speyer European Real Estate Venture VI
Aberdeen Real Estate Fund Finland L.P.
Patroffice B.V.

CBRE Strategic Partners Europe lll, L.P.

AREIM | Fund L.P.

Heitman European Property Partners |V

Invesco Core Real Estate-U.S.A., L.P.

UBS Trumbull Property Fund LP

England
England
Holland
England
Jersey
Luxemborg
USA

USA

Value added
Value added
Value added
Value added
Value added
Opportunistisk
Core

Core
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