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Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar 2023 - 31.
december 2023 for PFA CPH Properties | P/S.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.

januar 2023 - 31. december 2023.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 5. marts 2024

Direktion

Michael Hansen

Bestyrelse

Peter Kenneth Morgan Vibeke Bodi Michael Hansen
Formand
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i PFA CPH Properties | P/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for PFA CPH Properties | P/S for regnskabsaret 1. januar 2023 - 31.
december 2023, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance,
egenkapitalopgarelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar 2023 - 31. december 2023 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert 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 neermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Vi er
uafheengige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants'
internationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er
geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og
IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er 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 ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig 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 il
hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare dette.

Revisors ansvar for arsregnskabet

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
geeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer 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 @konomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres 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:

* Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer 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 veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved
vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergelser,
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
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Den uafhangige revisors revisionspategning
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 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 om selskabets
evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne
oplysninger ikke er tilstreekkelige, 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 leengere kan fortsaette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
note-oplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sddan 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 revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige
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.

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

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

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

Kagbenhavn, den 5. marts 2024

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Kristian Ehrenreich Hansen
Statsautoriseret revisor
mne46662
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Virksomhedsoplysninger

Virksomheden PFA CPH Properties | P/S
c/o PFA Pension, forsikringsaktieselskab
Sundkrogsgade 4
2100 Kgbenhavn &
Telefon 39175000
CVR-nr. 37610372
Hjemsted Kgbenhavn
Regnskabsar 1. januar 2023 - 31. december 2023
Ejerforhold Selskabet er 100 % ejet af:

PFA DK Boliger Lav A/S

Komplementar Komplementarselskabet PFA DK Boliger Lav ApS
Bestyrelse Peter Kenneth Morgan
Vibeke Bodi

Michael Hansen

Direktion Michael Hansen

Revisor Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Weidekampsgade 6
2300 Kgbenhavn S

CVR-nr. 33963556
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Ledelsesberetning

Selskabets vasentligste aktiviteter
Selskabets formal er at besidde kapitalandele i PFA CPH Properties Il 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 dets
vedtaegtsmaessige formal. Selskabet og dets underliggende investeringer indgar som en del af PFA's
investeringsstrategi, herunder PFA's mal og politikker for styring af risici mv.

Selskabets daglige ledelse varetages af selskabets direktion, dog varetages administrationen af de
underliggende ejendomme i henhold til geeldende administrationsaftaler af den for ejendommene
ansvarlige portefgliemanager, hvis befgjelser er afgreenset til daglig og seedvanlig drift i kraft af dennes
stillingsfuldmagt som portefgljemanager i PFA Pension.

Selskabet er 100% ejet datterselskab af PFA DK Boliger Lav A/S.

PFA redeger for arbejdet med samfundsansvar, maltal og politikker for det underrepreesenterede kan i
ledelsen i arsrapporten. Denne indeholder ligeledes redegerelse af PFA's politik for dataetik samt
klimarapportering (ESG nggletal).

Rapporten offentliggeres pa https://pfa.dk/om-pfa/finansiel-information/aarsrapporter/.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Arets resultat udgjorde -128.995.537 kr. mod -47.848.661 kr. i 2022.

Veerdiregulering af tilkknyttede virksomheder udgjorde -129.055.215 kr. mod -47.783.675 kr. i 2022.

Resultat fgr veerdiregulering og finansielle poster er bedre end forventet som fglge af lavere
koncerninterne omkostninger.

Veaesentlige rentestigninger har siden 2022 forarsaget en opbremsning i transaktionsvolumenen, og den
faldende volumen har sat sig yderligere i prisdannelsen i 2023. Afkastkravene pa ejendomsinvesteringer
er steget i labet af aret og har pavirket arets resultat med nedskrivninger pa ejendomme. Grundet den
lave transaktionsvolumen er de opgjorte dagsveerdier behaeftet med en vis usikkerhed.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for selskabets
finansielle stilling.

Forventninger til fremtiden
For 2024 forventes resultat fgr vaerdiregulering og finansielle poster at vaere pa niveau med 2023.

Risici

Selskabet opggr i hendhold til beskrivelsen under anvendt regnskabspraksis kapitalandele i tilknyttede
virksomheder til dagsveerdi. Selskabets resultat og gkonomiske stilling er dermed pavirket af udviklingen
af de forudsaetninger, som indgar i opgerelsen af dagsveerdi, herunder veerdiansaettelsen af de
underliggende aktiver.
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Anvendt regnskabspraksis

Generelt
Arsrapporten for PFA CPH Properties | P/S for 2023 er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Herudover har virksomheden tilvalgt enkelte regler i regnskabsklasse C.
Selskabets funktionelle valuta som praesentationsvaluta er danske kroner.

Der er foretaget enkelte tilpasninger af sammenligningstal uden, at det har pavirket resultat eller
egenkapital. | gvrigt er regnskabspraksis uaendret i forhold til 2022.

Koncernforhold og naertstaende parter

PFA DK Boliger Lav A/S, ejer 100 % af aktierne i selskabet. Da PFA CPH Properties | P/S indgar i
koncernregnskabet for PFA Holding A/S, CVR-nr. 22438018, udarbejdes der ikke koncernregnskab for
PFA CPH Properties | P/S koncernen. PFA Holding A/S' koncernregnskab kan rekvireres hos PFA
Holding A/S, Sundkrogsgade 4, 2100 Kgbenhavn J.

Selskabet har indgéet administrationsaftale med PFA Pension, forsikringsaktieselskab om anvendelse af
enkelte feelles faciliteter. Anvendelsen afregnes pa markedsbaserede vilkar i henhold til skennet
ressourcebelastning tillagt et markedsbestemt avancetilleeg. Selskabets overskydende likviditet/likvidi-
tetsbehov overfgres til/finansieres af PFA Pension, forsikringsaktieselskab. Det heraf folgende
mellemvaerende forrentes med en pengemarkedsbaseret rente.

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

Generelt om indregning og maling

| resultatopggrelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, og omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrerer regnskabsaret. Veerdireguleringer af anleegsaktiver og forpligtelser indregnes i
resultatopgerelsen som veerdireguleringer henholdsvis finansielle poster.

Aktiver indregnes i balancen, nar det som felge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilfalde selskabet, og aktivets veerdi kan males palideligt. Forpligtelser indregnes i
balancen, nar selskabet som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det
er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens veaerdi kan males
palideligt.

Ved farste indregning males 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 arsrapporten
afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgarelsen

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til administrative ydelser og kontorhold.

Veardiregulering af tilknyttede virksomheder
Veerdireguleringer af tilknyttede virksomheder omfatter regnskabsarets reguleringer af kapitalandele i
tilknyttede virksomheder til indre veerdi.

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle indtaegter bestar af renteindtaegter.
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Anvendt regnskabspraksis

@vrige finansielle udgifter
@vrige finansielle udgifter bestar af renteudgifter og vederlag til komplementaren.

Skat af arets resultat
Selskabet er ikke selvsteendigt skattepligtigt. Aktuel og udskudt skat af selskabets aktiviteter medtages
derfor ikke i selskabets arsrapport, da disse pahviler moderselskabet.

Balancen

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes pa erhvervelsestidspunktet til kostpris og males
efterfalgende til den senest kendte regnskabsmaessige indre veerdi, som vil svare til dagsveerdi, idet de
underliggende ejendomsinvesteringer males til dagsveerdi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males efter den indre veerdis metode
(equity-metoden), hvilket indebeerer, at kapitalandelene males til den forholdsmeaessige andel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi.

| resultatopggrelsen indregnes selskabets andel af virksomhedernes resultat.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overferes i forbindelse med
resultatdisponeringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, safremt denne er lavere end
den regnskabsmaessige veerdi.

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 geeldsforpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.
Foreslaet udbytte for regnskabsaret vises som en seerskilt post under egenkapitalen.

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

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Kortfristede geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket svarer til dagsvaerdi.
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Resultatopgorelse

2023 2022
Note kr. kr.
Administrationsomkostninger 1 -26.437 -37.688
Resultat for veerdiregulering og finansielle poster -26.437 -37.688
Veerdiregulering af tilkknyttede virksomheder 2 -129.055.215 -47.783.675
Resultat for finansielle poster -129.081.652 -47.821.363
Andre finansielle indtaegter 3 497.449 140.534
@vrige finansielle udgifter 4 -411.334 -167.832
Arets resultat -128.995.537 -47.848.661
Forslag til resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis
metode -129.055.215 -47.783.675
Overfgrt resultat 59.678 -64.986
Resultatdisponering -128.995.537 -47.848.661
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Balance
2023 2022

Note kr. kr.
Aktiver
Finansielle anlagsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 2 774.422.685 903.477.900
Udlan til tilknyttede virksomheder 5 14.122.459 13.711.126
Finansielle anlaegsaktiver, i alt 788.545.144 917.189.026
Anlagsaktiver, i alt 788.545.144 917.189.026
Omsaetningsaktiver
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 3.887.731 3.839.954
Omsatningsaktiver, i alt 3.887.731 3.839.954
Aktiver, i alt 792.432.875 921.028.980
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Balance
2023 2022

Note kr. kr.
Passiver
Egenkapital
Virksomhedskapital 10.000.000 10.000.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis
metode 260.884.500 389.939.715
Overfart resultat 507.425.916 507.366.238
Egenkapital, i alt 778.310.416 907.305.953
Langfristede geeldsforpligtelser
Geeld til tilknyttede virksomheder 14.122.459 13.711.126
Langfristede geeldsforpligtelser, i alt 6 14.122.459 13.711.126
Kortfristede geeldsforpligtelser
Anden geeld 0 11.901
Kortfristede gaeldsforpligtelser, i alt 0 11.901
Gzldsforpligtelser, i alt 14.122.459 13.723.027
Passiver, i alt 792.432.875 921.028.980
Eventualforpligtelser 7
Neertstaende parter 8
Arsrapport 2023 12
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Egenkapitalopgorelse

Reserve for

netto-

opskrivning

efter indre

Virksomheds- veerdis Overfort

kapital metode resultat | alt
Egenkapital 1. januar 2023 10.000.000 389.939.715 507.366.238 907.305.953
Arets resultat -129.055.215 59.678 -128.995.537
Egenkapital 31. december 2023 10.000.000 260.884.500 507.425.916 778.310.416
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Noter

1. Administrationsomkostninger

2023 2022
Heraf administrationsomkostninger overfart fra PFA Pension -14.000 -28.000
Selskabet har indgaet administrationsaftale med PFA Pension.
Selskabets bestyrelse og direktion har ikke modtaget lan eller andre vederlag.
Gennemsnitligt antal beskaeftigede 0 0
Honorar til den generalforsamlingsvalgte revisor fremgéar af koncernregnskabet for PFA Holding A/S.
2. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

2023 2022
Anskaffelsessum primo 513.538.000 513.538.000
Anskaffelsessum ultimo 513.538.000 513.538.000
Veerdireguleringer primo 389.939.900 437.723.575
Arets veerdireguleringer -129.055.215 -47.783.675
Veardireguleringer ultimo 260.884.685 389.939.900
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder, i alt 774.422.685 903.477.900
Som bestar af: Hjemsted Ejerandel Resultat Egenkapital
PFA CPH Properties Il P/S Kgbenhavn 100% -129.055.215 774.422.685
3. Andre finansielle indtaegter

2023 2022
Finansielle indtaegter, der hidragrer fra tilknyttede virksomheder 497.449 140.534
Andre finansielle indtaegter, i alt 497.449 140.534
4. Gvrige finansielle udgifter

2023 2022
Finansielle omkostninger, der hidrgrer fra tilknyttede virksomheder -411.334 -167.832
@vrige finansielle udgifter, i alt -411.334 -167.832
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Noter

5. Udlan til tilknyttede virksomheder

2023 2022

Hovedstol primo 13.711.126 3.770.800

Tilgang 411.333 9.940.326

Hovedstol ultimo 14.122.459 13.711.126
6. Langfristede gaeldsforpligtelser

2023 2022

Heraf forfalder efter 5 ar 14.122.459 13.711.126

14.122.459 13.711.126

7. Eventualforpligtelser

Selskabet er ikke selvsteendigt skattepligtigt. Aktuel og udskudt skat af selskabets aktiviteter afsaettes i
moderselskabet.  Selskabet haefter ubegreenset og solidarisk med gvrige selskaber i
sambeskatningskredsen for selskabsskatter og kildeskatter pa udbytte, renter og royalties.

Sambeskatningskredsens nettoforpligtelse overfor Skattestyrelsen fremgar af administrationsselskabets
koncernregnskab. Eventuelle senere korrektioner af sambeskatningsindkomst og kildeskat m.v. vil kunne
medfare, at selskabets haeftelse udger et andet belgb.

8. Naertstaende parter
Nezertstaende parter med bestemmende indflydelse over selskabet:
Selskabet ejes 100% af PFA DK Boliger Lav A/S.

PFA CPH Properties | P/S indgar i koncernregnskabet for PFA Holding A/S, hjemsted Kgbenhavn, som er
den starste og den mindste koncern, der udarbejdes koncernregnskab for.
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