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Ledelsesberetning

Vasentlige aktiviteter
Selskabets formal er at besidde kapitalandele i PFA CPH Properties II P/S samt enhver aktivitet, der
efter bestyrelsens skgn star i forbindelse hermed.

Selskabet indgar i PFA-koncernen, og selskabets aktiviteter er snaevert afgraenset til ovenst3ende
formal. Den daglige ledelse varetages af den for ejendommene ansvarlige portefsljemanager, hvis
befpjelser 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.

Selskabets investeringsstrategi er fastlagt med henblik p3 at opnd et langsigtet stabilt afkast med
lav risiko.

PFA CPH Properties I P/S er moderselskab for PFA CPH Properties 11 P/S, der ejer 49 % af 6 ejen-
domsselskaber.

Selskabet er et 100 pct. ejet datterselskab af PFA DK Boliger Lav A/S. Da PFA CPH Properties I P/S
indgdr i koncernregnskabet for PFA Holding A/S, udarbejdes der ikke koncernregnskab for PFA CPH
Properties I P/S koncernen.

Rapportering om PFA’s samfundsansvar bliver uddybet i den koncernfzelles CR-rapport, hvoraf ogsa
fremgar en koncernfalles redegerelse for efterlevelse af maltal og politik for det underrepraesente-
rede kon i ledelsen. CR-rapporten offentligggres pa pfa.dk.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Resultat for 2018 udgjorde 92,7 mio. kr. mod 101,2 mio. kr. i 2017, hvoraf resultat i dattervirk-
somhed udgjorde 93,1 mio.kr. mod 101,7 mio.kr.

Forventninger til 2019

For 2019 forventes et resultat ekskl. veerdiregulering af ejendomme i datterselskabets associerede
virksomheder, der er p& niveau med 2018.
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Pategninger

Ledelsespdtegning

Vi har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabs3ret for 2018 for PFA CPH Pro-
perties I P/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver 0g passi-
ver, finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regn-
skabsaret 2018. Samtidig er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende
redeggrelse for de forhold beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 8. marts 2019

Direktion:

Wit~

Michael Hansen

styrelse:
Mic] Bruhn Mikael Arne Fogfemann Vibeke Bodi
Formand
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i PFA CPH Properties I P/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for PFA CPH Properties I P/S for regnskabsaret 2018, der omfatter
resultatopggrelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. ﬂrsregnskabet udarbej-
des efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at 8rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regn-
skabsdret 2018 i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geaeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er neer-
mere beskrevet i revisionsp%tegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af 5rsregnskabet". Vi
er uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer
(IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er galdende i Danmark, ligesom vi har opfyldt
vores gvrige 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 drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i over-
ensstemmelse med 5rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et 8rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af 3rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fort-
seette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udar-
bejde arsregnskabet p& grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen en-
ten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ
end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af 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 galdende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nir
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 p3
de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af 8rsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision
og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder
professionel skepsis under revisionen. Herudover:
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» Identificerer og vurderer vi risikoen for veaesentlig fejlinformation i 8rsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reak-
tion 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 fordr-
saget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet be-
svigelser kan omfatte sammensvzeergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning
eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forst3else af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne ud-
trykke 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 skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbej-
det, er rimelige.

* Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af &rsregnskabet p& grundlag af regnskabsprin-
cippet om fortsat drift er passende, samt om der p8 grundlag af det opniede 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 gore opmasrksom pd oplysninger herom i
drsregnskabet eller, hvis s3danne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores kon-
klusion. Vores konklusioner er baseret p§ det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen
for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at
selskabet ikke laengere kan fortsztte driften.

= Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herun-
der noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sddan m&de, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betyde-
lige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med érsregnskabet
eller vores viden opndet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde vaesentlig fejlin-
formation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i
henhold til 8rsregnskabsloven.
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Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstem-
melse med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med drsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet veaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kebenhavn, den 8. marts 2019

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3396 355

\
Michael Thore Larsen

statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne29421 MNE-nr. mne35823
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Anvendt regnskabspraksis

Generelt

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

Alle belgb i resultatopgerelse, balance og noter praesenteres i hele t. kr. Hvert tal afrundes for sig.
Der kan derfor forekomme afvigelser mellem de anferte totaler og summen af de underliggende
tal.

Regnskabspraksis er uzendret i forhold til 2017.

Koncernforhold og naertstdende parter

Selskabet er 100 % 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 Kebenhavn @. Da selskaber indgdr i koncernregnskabet for PFA Holding A/S, udarbejdes der
ikke koncernregnskab for PFA CPH Properties I P/S koncernen.

Selskabet har indgdet administrationsaftale med PFA Pension, forsikringsaktieselskab, om anven-
delse af feelles faciliteter. Anvendelsen afregnes p& omkostningsdaekkende basis i henhold til sken-
net ressourcebelastning. PFA Pension, forsikringsaktieselskab, varetager som led i administrationen
hovedparten af de Igbende ind- og udbetalinger for selskabet. Det heraf folgende mellemvarende
forrentes med en pengemarkedsbaseret rente.

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

Generelle principper om indregning og méling

I resultatopggrelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, mens omkostninger indreg-
nes med de belgb, der vedrerer regnskabsaret. Veerdireguleringer af materielle aktiver og forplig-
telser indregnes i resultatopgerelsen som vardireguleringer henholdsvis finansielle omkostninger.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nér selskabet som felge af en tidligere begivenhed har en retlig
eller faktisk forpligtelse og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet,

og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. M3ling 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 &rs-
rapporten aflaeegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.
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Resultatopgerelsen

Administrationsudgifter
Administrationsudgifter bestar af udgifter til administration af selskabet.

Vaerdiregulering af dattervirksomheder
Veerdiregulering af dattervirksomheder omfatter regnskabsdrets reguleringer af kapitalandele i
dattervirksomheder til indre vaerdi.

Finansielle indta=gter
Finansielle indtaegter best8r af renteindtaegter.

Finansielle udgifter
Finansielle udgifter bestdr af renteudgifter.

Skat
Der afszettes ikke skat i selskabets drsrapport.

Da selskabet er skattemaessigt transparent, fortages skattemaessige dispositioner i moderselskabets
arsrapport.

Balancen

Kapitalandele i dattervirksomheder
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes pa erhvervelsestidspunktet til kostpris og males
efterfglgende til den senest kendte regnskabsmaessige indre vaerdi.

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og maéles efter den indre vaerdis metode (equity-
metoden), hvilket indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksom-
hedernes regnskabsmeessige indre vaerdi med tilleeg eller fradrag af positiv eller negativ goodwill.

I resultatopgerelsen indregnes selskabets andel af virksomhedernes resultat med fradrag eller til-
lzeg af afskrivning pd henholdsvis goodwill og negativ goodwill.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder overfores i forbindelse med resultatdispo-
neringen 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 dagsveerdi pd overtagelsestidspunktet.

Goodwill aktiveres og afskrives over den forventede brugstid, hvilket er skgnnet til 10 3r.

Kapitalandele i dattervirksomheder nedskrives til genindvindingsveerdi, s&fremt denne er lavere
end den regnskabsmaessige vaerdi.
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Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til p3lydende veerdi med
fradrag af eventuel nedskrivning til imgdeg&else af tab.

Likvider
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Egenkapital
Udbytte indregnes som en gaeldsforpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse p& generalforsamlingen.

Foresldet udbytte for regnskabsdret vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Langfristede gzeldsforpligtelser
Langfristede gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket svarer til dagsveerdi.

Kortfristede galdsforpligtelser
Kortfristede gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket svarer til dagsvaerdi.
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Resultatopggrelse
t. kr.

Note

1 Administrationsomkostninger
Resultat fgr vaerdiregulering og finansielle poster

2 Veerdiregulering af dattervirksomhed
Resultat far finansielle poster

3 Finansielle indtzegter
4 Finansielle udgifter
Resultat

som bestyrelsen foresl3r disponeret s3ledes:
Henlagt til reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode

Overfprt til naeste ar
Ialt
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2018 2017
-425 -499
-425 -499

93.144 101.738
92.719 101.240
102 99
-99 -102
92.722 101.237
93.144 101.738
-422 -501
92.722 101.237
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Balance

t. kr.

Note

6
7

AKTIVER

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i datterviksomhed

Finansielle anlaagsaktiver i alt
Anlaegsaktiver i alt

Omsaetningsaktiver

Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender
Omsaetningsaktiver, i alt

AKTIVER, i alt

PASSIVER
Egenkapital
Aktiekapital
Overkursfond

Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode
Overfart resultat

Egenkapital, i alt
Kortfristede galdsforpligtelser

Geeld til tilknyttede virksomheder
Anden gaeld

Kortfristede galdsforpligtelser, i alt
Gzeldsforpligtelser i alt

PASSIVER, i alt

Eventualforpligtelser
Begivenheder efter balancedagen
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2018 2017
746.028 652.884
746.028 652.884
746.028 652.884

5.212 3.360

250 0

3.462 3.360

749.490 656.244

10.000 10.000
0 501.538
234.490 141.346
500.555 -561
745.045 652.322
4.205 562
241 3.360

4.446 3.922

4.446 3.922
749.490 656.244
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Noter 2018 2017
t. kr.

1 Administrationsomkostninger
Heraf administrationsomkostninger til PFA Pension -425 -471

Selskabets bestyrelse og direktion har ikke modtaget Ign eller andre vederlag.

Gennemsnitligt antal beskzftigede 0 0

2 Kapitalandele i dattervirksomhed

Anskaffelsessum primo 511.538 511.538
Anskaffelsessum ultimo 511.538 511.538
Opskrivning primo 141.346 39.608
Opskrivning 93.144 101.738
Opskrivninger ultimo 234.490 141.346
Kapitalandel i dattervirksomhed ultimo 746.028 652.884

som bestar af
Aktivitet Hjemsted Ejerandele Resultat Egenkapital
PFA CPH Properties II P/S Holdinsselskab Kabenhavn 100,0% 93.144 746.028

3 Finansielle indt=egter

heraf renter af koncernmellemvasrender 102 99

4 Finansielle udgifter
heraf renter af koncernmellemvaerender -99 -102

5 Egenkapital
Nettoopskriv-

ning efter
Overkurs- indre veerdis Overfort
Aktiekapital fond metode resultat I alt
Egenkapital primo 10.000 501.538 141.346 -561 652.322
Overfort -501.538 501.538 0
Resultat 93.144 -422 92.722
Egenkapital i alt 10.000 0 234.490 500.555 745.044
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Noter
t. kr.

6 Eventualforpligtelser

Selskabets dattervirksomhed CPH Properties II P/S ejer kapitalandele i en reekke 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 vedrere anerkendelse af, at
lejerne skal tilbydes at overtage ejendommene pa andelsbasis.

Efter ledelsens opfattelse er der ikke grundlag for, at ejendommene skal tilbydes lejerne p8 andels-
basis og ledelsen samt eksterne radgivere vurderer det som overvejende sandsynligt, at selskabet
bliver frifundet.

7 Begivenheder efter balancedagen

Der er fra balancedagen og frem til dato ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af rs-
rapporten.
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