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Ledelsesberetning

Vaesentlige aktiviteter

Selskabets formal er at eje og drive boligejendomme med tilhgrende erhverv, beliggende Fzelledvej 15,
2200 Kgbenhavn N og Trondhjemsgade 10, 2100 Kgbenhavn @, herunder foretage kgb, salg og projekt-
udvikling i forbindelse hermed.

Selskabet indgdr i PFA-koncernen, og selskabets aktiviteter er snaevert afgraenset til ovenstdende formal.
Den daglige ledelse varetages af den for ejendommene ansvarlige portefgljemanager, hvis befgjelser er
begraenset til dennes stillingsfuldmagt som portefgljemanager i PFA. Direktionen kan dermed alene tegne
selskabet som led i daglig drift i henhold til konkret, skriftlig bemyndigelse fra bestyrelsen.

Selskabet ejes 100 pct. af PFA DK Boliger Lav A/S.

PFA redeggr for arbejdet med samfundsansvar, maltal og politikker for det underrepraesenterede kgn i
ledelsen i CR-rapporten for 2019. Rapporten tager afszet i PFA’s politikker p& omradet for samfundsan-
svar herunder FN Global Compact’s 10 principper. Rapporten offentligggres pa PFA.dk

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Arets resultat udgjorde 5.794 t. kr. mod 11.477 t. kr. i 2018.

Resultatet i 2018 var positivt pavirket af en skatteindtaegt vedrgrende udskudt skat. Selskaber, som ejes
af livsforsikringsselskaber, er omfattet af saerlige skatteregler, hvorefter aktuelle og udskudte skatter
afsaettes i livsforsikringsselskabet, sdfremt mindst 90 pct. af det ejede selskabs aktiver bestdr af fast
ejendom, jf. selskabsskattelovens § 3 A. Idet 2018 var det fgrste &r, hvor selskabet opfyldte disse regler,
blev udskudt skat indtzegtsfgrt.

Ejendommene vaerdiansaettes til markedsveerdi i arsrapporten pd baggrund af en individuel vurdering
ultimo aret. Markedsvaerdiberegningen er baseret pd DCF-metoden, jf. Finanstilsynets vejledning. Til brug
for vaerdiansaettelsen af selskabets ejendomme er indhentet vurderinger fra eksterne vurderingsmaend.
Som en konsekvens af markedsudviklingen blev ejendommene i 2019 vaerdireguleret med 4.690 t.kr.
mod 6.412 t.kr. i 2018.

Begivenheder efter balancedagen

I slutningen af januar indgik regeringen en politisk aftale om “Initiativer mod kortsigtede investeringer i
private udlejningsboliger”. Formalet er at undgd, at nogle investorer opkgber udlejningsboliger for at
foretage omfattende moderniseringer med store huslejestigninger efter boligreguleringslovens § 5, stk. 2
som fglge. Aftalen forventes at traede i kraft den 1. juli 2020

P& baggrund heraf forventes dagsvaerdien af visse boligejendomme at falde i 2020. Et forelgbigt skgn pd
vaerdiforringelsen af selskabets boligejendomme er opgjort til i omegnen af 8 mio. kr. Skgnnet er forbun-
det med stor usikkerhed, da der endnu ikke foreligger et lovforslag samt, at der endnu ikke er set en
a&ndring i markedet.

Det er ledelsens opfattelse, at det forventede lovindgreb i boligreguleringslovens § 5 er en ikke-
regulerende begivenhed, hvorfor vaerdiforringelsen som fglge af indgrebet ikke har pdvirket &rets resul-
tat, aktiver eller den finansielle stilling.

Forventninger til 2020
Der forventes et driftsresultat pa niveau med driftsresultatet for 2019.
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Pategninger

Ledelsespéategning
Vi har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsdret 1. januar - 31. december for
2019 for Ejendomsselskabet Faelledvej 15 ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver og passiver,
finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2019. Samtidig er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en ret-

visende redeggrelse for de forhold beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 5. marts 2020

Direktion:

Michael Hansen

Bestyrelse:

A =
ichdet Bruh Mikael Arne Fogemann Vibeke Bodi
Formand
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Ejendomsselskabet Fzelledvej 15 ApS

Konklusion

Vi har revideret 8rsregnskabet for Ejendomsselskabet Fzelledvej 15 ApS for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2019, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder an-
vendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter 8rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2019 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af &rsregnskabet”. Vi er uafhaengige af
selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i hen-
hold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og
egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel-
sen anser for ngdvendig for at udarbejde et &rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette
driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregn-
skabet pd 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 drsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revisi-
on, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der
er gaeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, ndr 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 samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbru-
gerne treeffer pa grundlag af 8rsregnskabet.
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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 8rsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pd 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 fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, do-
kumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

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

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

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af 8rsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortszette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning ggre opmaerksom p& oplysninger herom i 8rsregnskabet eller, hvis sddanne op-
lysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det
revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder
eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke lzengere kan fortseette driften.

o Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om &rsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. 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 &rsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af 8rsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberetningen og i den

forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opndet ved revisionen eller pd anden méde synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.
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Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i hen-
hold til &rsregnskabsloven.

Baseret pad det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med 8rsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fun-
det veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 5. marts 2020

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3396 35 56

C o p /] f ,
! /

\*“ 1 1> - ! /

WU/ ¥ ‘ / ——
Henrik Wellejus Michael Thorg Larsen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne24807 MNE-nr. mne35823
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Anvendt regnskabspraksis

Generelt
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B
med tilvalg af enkelte bestemmelser fra regnskabsklasse C.

Alle belgb i resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter praesenteres i hele t. DKK. Hvert
tal afrundes for sig. Der kan derfor forekomme afvigelser mellem de anfgrte totaler og summen af de
underliggende tal.

Der er foretaget enkelte tilpasninger af sammenligningstal uden at det har pavirket resultat eller egenka-
pital.

Regnskabspraksis er usendret i forhold til 2018.

Koncernforhold og nzertstdende parter

Selskabet er 100 pct. ejet af PFA DK Boliger Lav A/S og indgar i koncernregnskabet for PFA Holding A/S.
PFA Holding A/S’ koncernregnskab kan rekvireres hos PFA Holding A/S, Sundkrogsgade 4, 2100 Kgben-
havn @.

Selskabet har indgdet administrationsaftale med PFA Pension, forsikringsaktieselskab om anvendelse af
faelles faciliteter. Anvendelsen afregnes pa omkostningsdaekkende basis i henhold til skgnnet ressource-
belastning. Selskabets overskydende likviditet/likviditetsbehov overfgres til/finansieres af PFA Pension,
forsikringsaktieselskab. Det heraf fglgende mellemvaerende forrentes med en pengemarkedsbaseret ren-
te.

@vrige koncerninterne transaktioner sker pd markedsbaserede vilkar. Alle koncerninterne transaktioner
sker pd skriftligt grundlag.

Generelle principper om indregning og maling

I resultatopggrelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med
de belgb, der vedrgrer regnskabsaret. Veerdireguleringer af materielle aktiver og forpligtelser indregnes i
resultatopggrelsen som veerdireguleringer henholdsvis finansielle udgifter.

Aktiver indregnes i balancen, nar det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets vaerdi kan males pélideligt. Forpligtelser indregnes i
balancen, nar selskabet som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det
er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males
palideligt.

Ved farste indregning méles 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 rsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.
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Resultatopggrelsen

Lejeindtaegter
Lejeindtaegter indeholder 8rets lejeindtaegter fra udlejningsejendomme.

Drift af ejendomme
Drift af ejendomme indeholder drets udgifter i forbindelse med drift og administration af ejendomme.

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til administrative ydelser og kontorhold.

Dagsveardiregulering af investeringsejendomme
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme omfatter regnskabsarets reguleringer af ejendommenes
dagsveerdi (markedsveerdi).

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle indtaegter bestar af renteindtaegter.

@vrige finansielle udgifter
@vrige finansielle udgifter bestar af renteudgifter.

Skat
For ejendomsdatterselskaber af livsforsikringsselskaber gaelder saerlige skatteregler.

Séfremt mindst 90 pct. af selskabets aktiver bestdr af fast ejendom, anses indkomsten skattemaessigt for
indtjent af selskabets livsforsikringsmoderselskab. I s3 fald afsattes sdvel aktuelle som udskudte skatter
i livsforsikringsmoderselskabet.

Selskabet har i 2019 opfyldt 90 pct.-reglen.

Balancen

Investeringsejendomme
Investeringsejendomme males ved fgrste indregning til kostpris, der omfatter ejendommens kgbspris og
eventuelle direkte tilknyttede omkostninger.

Investeringsejendomme maéles efterfglgende til skgnnet dagsveerdi (markedsveerdi) efter principperne i §
57 (Bilag 7) i "Bekendtggrelse om finansielle rapporter for forsikringsselskaber og tvaergdende pensions-
kasser”. Dagsveerdien repreesenterer det belgb, som den enkelte ejendom vurderes at ville kunne szlges
til pa balancedagen til en uafhaengig kgber. Ved opggrelse af ejendommens dagsvaerdi anvendes en DCF-
model.

Dagsvaerdien, beregnet pd grundlag af DCF-metoden, opggres ud fra en systematisk vurdering, baseret
pa nutidsvaerdien af ejendommenes forventede betalingsstramme. Nutidsvaerdien opggres ved diskonte-
ring pd baggrund af et for hver ejendom individuelt fastsat forrentningskrav (afkastprocent), samt den
forventede langsigtede gennemsnitsinflation. Afkastkravet (tilbagediskonteringsfaktorerne) fastseettes
ejendom for ejendom og afheenger af beliggenhed, ejendomstype og anvendelsesmulighed, indretning og
vedligeholdelsesstand samt Iejekontrakternes Igbetid, lejeregulering og lejers bonitet.
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Omkostninger, der tilfgrer eiendommene nye eller forbedrede egenskaber, tillaagges anskaffelsessummen
som forbedringer.

Til brug for veerdianseettelse af selskabets ejendomme bliver der ogsa indhentet vurderinger fra eksterne
vurderingsmaend.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til palydende vaerdi med fradrag af
eventuel nedskrivning til imgdegaelse af tab.

Egenkapital
Udbytte indregnes som en geaeldsforpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen. Fore-
sldet udbytte for regnskabsaret vises som en szerskilt post under egenkapitalen.

Langfristede gaeldsforpligtelser
Langfristede gaeldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvilket svarer til pdlydende vaerdi.

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Kortfristede gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket svarer til pdlydende vaerdi.
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Resultatopggrelse
t. kr.

Note

Lejeindtzaegter
Drift af ejendomme

Driftsresultat, ejendomme
1  Administrationsomkostninger
Resultat fgr vaerdiregulering og finansielle poster
2 Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme
Resultat for finansielle poster

Andre finansielle indtaegter
3  @vrige finansielle udgifter

Resultat fgr skat
4 Skat

Arets resultat

Som bestyrelsen foreslar disponeret sdledes

Overfort til naeste ar
Ialt

Ejendomsselskabet Feelledvej 15 ApS - Arsrapport 2019

2019 2018
2.841 2.328
-1.360 -1.494
1.481 834
-203 -261
1.278 573
4.690 6.412
5.968 6.985
57 36
-231 -303
5.794 6.718
0 4,759
5.794 11.477
5.794 11.477
5.794 11.477
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Balance

t. kr.
Note
2019 2018

AKTIVER
Materielle anlaegsaktiver

2 Investeringsejendomme 87.309 80.202
Materielle anlaegsaktiveri alt 87.309 80.202
Anlagsaktiver i alt 87.309 80.202
Omszetningsaktiver
Tilgodehavender tilknyttede virksomheder 0 103
Andre tilgodehavender 252 0
Omsaetningsaktiver i alt 252 103
AKTIVER, i alt 87.561 80.305
PASSIVER
Egenkapital
Virksomhedskapital 1.000 1.000
Overfgrt resultat 81.111 75.318
Egenkapital, i alt 82.111 76.318
Langfristede gaeldsforpligtelser
Deposita 0 195
Langfristede gaeldsforpligtelser, i alt 0 195
Kortfristede geeldsforpligtelser
Geeld tilknyttede virksomheder 3.329 0
Deposita 1.330 1.130
Anden geeld 791 2.663
Kortfristede gaeldsforpligtelser, i alt 5.450 3.793
Gaeldsforpligtelser, i alt 5.450 3.988
PASSIVER, i alt 87.561 80.305

5 Eventualforpligtelser

6 Nezrtstdende parter

7 Begivenheder efter balancedagen
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Egenkapitalopggrelse

t. kr.
Virksom- Overfgrt
hedskapital resultat Ialt
Primo 1.000 75.318 76.318
Arets resultat 5.794 5.794
Egenkapital ultimo 1.000 81.111 82.111
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Noter

t. kr.
2019 2018
1 Administrationsomkostninger
Heraf administrationsomkostninger overfgrt fra PFA
Pension -143 -177
Selskabets bestyrelse og direktion har ikke modtaget
lgn
eller andre vederlag -
Gennemsnitligt antal medarbejdere 0 0
2 Investeringsejendomme
Anskaffelsessum primo 53.166 47.815
Arets tilgang 2.418 5.351
Anskaffelsessum ultimo 55.584 53.166
Opskrivninger primo 27.036 21.102
Arets opskrivninger 4.690 5.934
Opskrivninger ultimo 31.726 27.036
Nedskrivninger primo 0 -478
Arets nedskrivninger 0 0
Arets tilbagefgrsel af tidligere &rs nedskrivninger 0 478
Nedskrivninger ultimo 0 0
Investeringsejendomme, i alt 87.309 80.202
Gennemsnittet af de anvendte afkastprocenter udggr:
Startafkastprocent, boligejendomme, Storkgbenhavn 2,6 2,4
Slutafkastprocent, boligejendomme, Storkgbenhavn 3,4 3,4
3 @vrige finansielle udgifter
Heraf finansielle udgifter til tilknyttede virksomheder -231 -303
4 Skat
Andring i udskudt skat 0 4.759
Skat, i alt 0 4.759

Som fglge af selskabsskattelovens § 3A bliver selskabet skattepligtige indkomst anset for indtjent
af selskabets livsforsikringsmoderselskab, og der afszettes derfor ikke aktuel og udskudt skat.
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Noter (fortsat)

5 Eventualforpligtelser
Selskabet indgdr i en dansk sambeskatning med PFA Holding A/S som administrationsselskab.
Selskabet haefter ubegreenset og solidarisk med gvrige selskaber i sambeskatningskredsen for
selskabsskatter og kildeskatter pd udbytte, renter og royalties.

Sambeskatningens nettoforpligtelse overfor Skattestyrelsen fremgar af administrationsselska-
bets koncernregnskab. Eventuelle senere korrektioner af sambeskatningsindkomst og kildeskat
m.v. vil kunne medfgre, at selskabets hzeftelse udggr et andet belgb.

6 Nezertstdende parter

Nzertstdende parter med bestemmende indflydelse over selska-
bet
Selskabet ejes 100 % af PFA DK Boliger Lav A/S.

Ejendomsselskabet Fzelledvej 15 ApS indgar i koncernregnskabet for PFA Holding A/S, Kgbenhavn,
som er den stgrste og mindste koncern, der udarbejdes koncernregnskab for.

7 Begivenheder efter balancedagen
Der henvises til afsnittet ‘Begivenheder efter balancedagen’ i ledelsesbe-
retningen side 4.
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