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Ledelsesberetning

Vaesentlige aktiviteter
Selskabets formal er at veere komplementar i PFA CPH Properties I P/S samt enhver aktivitet, der efter
direktionens sken star i forbindelses hermed.

Selskabet indgdr i PFA-koncernen, og selskabets aktiviteter er snaevert afgraenset til ovenst3ende formal.

Selskabets investeringsstrategi er fastlagt med henblik p8 at opn3 et langsigtet stabilt afkast med lav
risiko.

Selskabet er et 100 pct. ejet datterselskab af PFA DK Boliger Lav A/S.
Rapportering om PFA's samfundsansvar bliver uddybet i den koncernfzlles CR-rapport, hvoraf ogs
fremgar en koncernfaelles redegorelse for efterlevelse af m3ltal og politik for det underrepraesenterede

ken i ledelsen. CR-rapporten offentliggeres pa pfa.dk.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Resultat for 2018 udgjorde 2 t.kr. mod - 17 t.kr. i 2017.

Forventninger til 2019
For 2019 forventes et resultat, der er p§ niveau med resultatet i 2018.

Rrsrapport 2018 Komplementarselskabet PFA CPH Properties I ApS Side 4 af 15



Pategninger

Ledelsespategning

Jeg har dags dato behandlet og aflagt arsrapporten for regnskabsdret 2018 for Komplementarselskabet
PFA CPH Properties I ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver og passiver, fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs8ret
2018. Samtidig er det min opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for de

forhold beretningen omhandler.

ﬂrsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 8. marts 2019
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Den uafhaengige revisors revisionspategning
Til kapitalejerne i Komplementarselskabet PFA CPH Properties I ApS

Konklusion

Vi har revideret drsregnskabet for Komplementarselskabet PFA CPH Properties I ApS for regnskabsaret
2018, der omfatter resultatopgerelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnska-
bet udarbejdes efter drsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert 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 arsregnskabet”. Vi er uafhaengige 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 gvrige etiske forpligtelser i hen-
hold 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 drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med 8rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel-
sen anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af 8rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortszette
driften, at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde &rsregn-
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 gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af 4rsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet 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 afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformation kan
opstd som folge 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 traeffer pa grundlag af &rsregnskabet.
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Som led i en revision, der udferes 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:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse
risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores
konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hg-
jere end ved vaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammen-
sveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kon-
trol.

» Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme re-
vi7sionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

» Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pd 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 selska-
bets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i
vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis s3-
danne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er ba-
seret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionsp&tegning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet ikke lzengere kan fortszette driften.

¢ Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af drsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenhe-
der 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 arsregnskabet er det vores ansvar at lzse ledelsesberetningen og i den

forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opnaet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde veesentlig fejlinformation.
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Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i hen-
hold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udforte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med 3rsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fun-
det veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 8. marts 2019

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Pz~ Ak 17

KaSper-Bruhn Udam Michael Thorg Larsen
sautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne29421 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 resultatopgerelse, balance og noter preesenteres i hele t. kr. Hvert tal afrundes for sig. Der
kan derfor forekomme afvigelser mellem de anfgrte totaler og summen af de underliggende tal.

Anvendt regnskabspraksis er uandret i forhold til 2017. Der er foretaget aendringer til sammenligningstal
uden pavirkning af egenkapital.

Koncernforhold

Selskabet er 100 % ejet af PFA DK Boliger Lav A/S og indgdr 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
feelles faciliteter. Anvendelsen afregnes pa omkostningsdaekkende basis i henhold til skennet ressource-
belastning. PFA Pension, forsikringsaktieselskab, varetager som led i administrationen hovedparten af de
lobende ind- og udbetalinger for selskabet. Det heraf folgende mellemvaerende forrentes med en penge-
markedsbaseret rente.

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

Generelle principper om indregning og méling

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, og omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrgrer regnskabsaret. Veerdireguleringer af anleegsaktiver og forpligtelser indregnes i resul-
tatopgerelsen som veerdireguleringer henholdsvis finansielle omkostninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
pkonomiske fordele vil tilfalde selskabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt. Forpligtelser indregnes i
balancen, ndr selskabet som folge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det
er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragd selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan ma3les
palideligt.

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

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

Administrationsudgifter
Administrationsudgifter bestar af udgifter til administration af selskabet.

Veardiregulering af dattervirksomheder
Veerdiregulering af dattervirksomheder omfatter regnskabsdrets reguleringer af kapitalandele i datter-
virksomheder til indre vaerdi.

Finansielle indtagter
Finansielle indteegter bestar af vederlag til selskabet for dets risiko som komplementar samt renteindtaeg-
ter.

Skat

Selskabet er i henhold til geeldende skatteregler sambeskattet med PFA Holding og koncernens danske
datterselskaber. Skat af drets resultat indregnes i resultatopggrelsen, uanset om en del heraf forst bliver
beskattet i senere regnskabsar.

Aktuel skat fordeles mellem overskudsgivende sambeskattede selskaber, der tillige refunderer skatte-
veerdien af underskud til de underskudsgivende selskaber.

Balancen

Kapitalandele i dattervirksomheder
Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes pa erhvervelsestidspunktet til kostpris og méles efterfol-

gende til den senest kendte regnskabsmaessige indre vaerdi.

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-metoden),
hvilket indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre vaerdi med tillaeg eller fradrag af positiv eller negativ goodwill.

I resultatopgerelsen indregnes selskabets andel af virksomhedernes resultat med fradrag eller tillzeg af
afskrivning pa henholdsvis goodwill og negativ goodwill.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder overfores i forbindelse med resultatdisponeringen
til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Goodwill opgeres som forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene og den forholdsmaessige andel af
de overtagne aktiver og forpligtelser opgjort til dagsvaerdi pd overtagelsestidspunktet. Goodwill aktiveres

og afskrives over den forventede brugstid, hvilket er skennet til 10 ar.

Kapitalandele i dattervirksomheder nedskrives til genindvindingsveerdi, safremt denne er lavere end den
regnskabsmaessige veaerdi.
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Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til palydende veerdi med fradrag af
eventuel nedskrivning til imgdegaelse af tab.

Egenkapital
Udbytte indregnes som en gaeldsforpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen. Fore-
sldet udbytte for regnskabs&ret vises som en saerskilt post under egenkapitalen.

I egenkapitalforklaringen er primo-vaerdierne tilrettet, sd negativ vaerdi primo af nettoopskrivning efter
indre veerdis metode er sammenlagt med Overfort resultat, da vaerdien ikke kan veere negativ.

Kortfristede gaeldsforpligtelser
@vrige gzeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket svarer til palydende vaerdi.
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Resultatopggrelse
t. kr.

Note 2018 2017

Rrsrapport 2018

Administrationsomkostninger

Resultat for veerdiregulering og finansielle poster
Veerdiregulering af dattervirksomhed

Resultat for finansielle poster

Finansielle indtaegter

Finansielle udgifter

Resultat for skat

Skat

Arets resultat

som direktionen foreslar disponeret saledes:

Overfgrt til naeste ar
Ialt

=5 -11
-5 -11
2 -8
=3 =19
7 0
-2 0
2 -18
0 1
2 =17
2 -17
2 =17
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Bal
t. kr.

Note

7
8

Rrsrapport 2018

ance

AKTIVER

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i dattervirksomhed
Finansielle anlaegsaktiver i alt
Anleegsaktiver i alt
Omseaetningsaktiver

Tilgodehavende skat

Tilgodehavende hos tilknyttet virksomhed
Andre tilgodehavender
Omszetningsaktiver, i alt

AKTIVER, i alt

PASSIVER
Egenkapital

Selskabskapital

Overkursfond

Overfort resultat

Egenkapital, i alt

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Sambeskatningsgodtgorelse sambeskattede virksomheder
Geeld tilknyttet virksomhed

Kortfristede gzeldsforpligtelser, i alt
Gaeldsforpligtelser i alt

PASSIVER, i alt

Eventualforpligtelser
Begivenheder efter balancedagen

2018 2017
46 43
46 43
46 43

0 1
232 225
0 1
232 293
278 271
50 50
0 50
36 -16
86 84
0 0
192 186
192 186
192 186
278 270
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Noter 2018 2017
t. kr.
1 Administrationsomkostninger
Heraf administrationsomkostninger overfgrt fra PFA Pension =5 211
Selskabet har indgdet administrationsaftale med PFA Pension
Selskabets direktion har ikke modtaget Ign eller andre vederlag.
Gennemsnitligt antal beskaeftigede 0 0
2 Kapitalandele i dattervirksomhed
Anskaffelsessum primo 50 50
Anskaffelsessum ultimo 50 50
Nedskrivning primo -6 2
Nedskrivning/tilbagefgring af nedskrivning 2 -8
Nedskrivninger ultimo -4 -6
Kapitalandel i dattervirksomhed ultimo 46 44
som bestar af
Aktivitet Hjemsted Ejerandele Resultat  Egenkapita
Komplementarselskabet PFA CPH
Properties II ApS Komplementarselskab Kobenhavn 100% 2 46
3 Finansielle indtaegter
heraf renter af koncernmellemvaerender 2 0
4 Finansielle udgifter
heraf renter af koncernmellemvasrender -2 0
5 Skat
Skattegodtggrelse af resultat 0 1
Skat i alt 0 1
Modtaget skattegodtgerelse 1 0
6 Egenkapital
Selskabs- Overkurs- Overfort
kapital fond resultat Ialt
Egenkapital primo 50 50 -16 84
Overfgrt -50 50 0
Resultat 2 2
Egenkapital ultimo 50 0 36 86
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Noter

t. kr.

7

Eventualforpligtelser
Selskabet hzefter som komplementarselskab direkte, ubegraenset og solidarisk for PFA CPH Proper-
ties I P/S.

Selskabet indgar i en dansk sambeskatning med PFA Holding A/S som administrationsselskabet. Selskabet
hzefter ubegraenset og solidarisk med gvrige selskaber i sambeskatningskredsen for selskabsskatter og kilde-
skatter pa udbytter, renter og royalties.

Sambeskatningskredsens nettoforpligtelse overfor SKAT fremgar af administrationsselskabets koncern-
regnskab.

Eventuelle senere korrektioner af sambeskatningsindkomst og kildeskat m.v. vil kunne medfare, at selskabets
hzeftelse udgor et stgrre belgh.

Selskabet er komplemtar til PFA CPH Properties I som ejer kapitalandele i en raekke ejendomsselskaber,
hvor Civilstyrelsen den 30. marts 2017 har meddelt en raekke lejere i ejendommene fri proces til en
retssag mod selskabet. Lejernes advokat har oplyst , at retsagen vil vedrgre anerkendelse af, at

lejerne skal tibydes at overtage ejendommene pa andelsbasis.

Efter ledelsens opfattelse er der ikke grundlag for, at ejendommene skal tibydes lejerne p& andelsbasis
og ledelsen samt eksterne r%dgivere vurderer det som overvejende sandsynligt, at selskabet bliver
frifundet.

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