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Selskabsoplysninger

Selskabet PFA Infrastruktur Holding ApS
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Sundkrogsgade 4
2100 Kgbenhavn @

Danmark
Telefon: 3917 50 00
CVR. nr.: 37867071

Etableret den 11.07.2016
Regnskabsar 01.01.2018 - 31.12.2018
Hjemstedskommune: Kgbenhavn

Ejerforhold Selskabet er 100 pct. ejet af:
PFA Pension, forsikringsaktieselskab
Sundkrogsgade 4
2100 Kgbenhavn @

Direktion Henrik Nghr Poulsen
Peter Tind Larsen

Revision Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Weidekampsgade 6
2300 Kgbenhavn S
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Ledelsesberetning

Vaesentligste aktiviteter

Selskabets formal er direkte eller indirekte som holdingselskab, at eje kapitalandele i infrastruktur
selskaber.

Selskabet indgar i PFA-koncernen, og selskabets aktiviteter er snaevert afgreenset til ovenstdende
formal.

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

PFA Infrastruktur Holding ApS er moderselskab for 6 datterselskaber registreret i England, samt to mel-
lemholdingselskaber, PFA Infra Neptune Holding ApS og PFA Jupiter Holding ApS.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Selskabet har i 2018 stiftet ét dansk datterselskab, PFA Jupiter Holding ApS, hvis formal er at investere,
direkte eller indirekte igennem en eller flere enheder, i infrastrukturaktiver beliggende i England.

Arets resultat udviste et overskud pé& 201 mio. kr., som kan henfgres til dagsveerdiregulering af kapital-
andele i tilknyttede virksomheder. Ares resultat anses for tilfredsstillende.

Saerlige risici

Selskabet opggr i henhold til beskrivelsen under anvendt regnskabspraksis kapitalandele og geeld og
tilgodehavende til tilknyttede virksomheder til dagsveerdi. Selskabets resultat og gkonomiske stilling er
dermed pavirket af udviklingen i de forudsaetninger som indgdr i opggrelsen af dagsveerdi, herunder
afkastkrav.

Selskabet er eksponeret overfor en dagsvaerdirisiko pd selskabets investeringer. Vaerdien af investerin-
gerne er baseret pa budgetterede betalingsstramme, som hvis de ikke realiseres vil have en negativ
effekt pa veerdien. Ligeledes anvendes et afkastkrav ved opggrelsen af dagsveerdi, som er baseret pd
markedsforhold, herunder risikofri rente og risikopreemie. En forringelse af markedsvilkar vil ligeledes
have en negativ effekt pd vaerdien.

Der henvises til anvendt regnskabspraksis og note 8 for yderligere beskrivelse af szerlige risici angdende
vaerdianseettelsen af kapitalandele til dagsveerdi.

Forventning til 2019
Der forventes et positivt resultat for 2019.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrappor-
ten.
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Pategninger

Ledelsespdtegning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsdret 1. januar - 31. de-
cember 2018 for PFA Infrastruktur Holding ApS.

Z\rsrapporten aflegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
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

1. januar - 31. december 2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 7. marts 2019

Direktion

Henrik Nghr Poulsen Peter Tind Larsen
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i PFA Infrastruktur Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for PFA Infrastruktur Holding ApS for regnskabsaret 1. januar 2018 - 31.
december 2018, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, pengestrgmsopggrelse
og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

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 og pengestrsmme
for regnskabsdret 1. januar 2018 - 31. december 2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yder-
ligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er narmere be-
skrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uaf-
haengige 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 henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede 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 &rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel-
sen anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af 8rsregnskabet 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 ars-
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hen-
sigt 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 revi-
sion, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gaeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, ndr sddan findes. Fejlinformati-
on kan opstd som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelig-
hed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne treeffer p& grundlag af drsregnskabet.

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:
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. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion p8 disse
risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores
konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation fordrsaget af besvigelser er hg-
jere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammen-
sveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af intern kon-
trol.

. Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion 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 arsregnskabet p& 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 fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gore opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pd
det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortszette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begiven-
heder p& 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 arsregnskabet omfatter ikke ledel-
sesberetningen, 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 8rsregnskabet eller vores
viden opndet ved revisionen eller p& anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i hen-
hold til &rsregnskabsloven. Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetnin-
gen er i overensstemmelse med 3rsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med drsregn-
skabslovens krav. Vi har ikke fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 7. marts 2019

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 3556

Bruhn Udam Michael Thorg Larsen
autoriseret revisor statsautoriseret revisor
NE-nr. mne29421 MNE-nr. mne35823
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Anvendt regnskabspraksis

Generelt

/&rsrapporten afleegges i overensstemmelse med 8rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse
B med tilvalg af visse bestemmelser for klasse C.

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

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

Selskabets funktionelle valuta som praesentationsvaluta er danske kroner.

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold til 2017, med undtages af at selskabet har valgt at
gore brug af ARL§ 37, stk. 5. Det har medfert at valutakursregulering af kapitalandele medtages i resul-
tatopggrelsen og ikke direkte pd egenkapitalen. Sammenligningstal er tilpasset og har medfert en posi-
tiv andring af arets resultat i 2017 pd 1.707 t.kr. £ndringen har ikke medfgrt en aendring af Egenkapi-
talen.

Koncernforhold og neertstdende parter

PFA Infrastruktur Holding ApS ejes af PFA Pension, forsikringsaktieselskab, der ejer 100 pct. af anpar-
terne i selskabet. Selskabet indgdr i koncernregnskabet for PFA Holding A/S. PFA Holding A/S’ koncern-
regnskab rekvireres hos PFA Holding A/S, Sundkrogsgade 4, 2100 Kgbenhavn @.

Selskabet har indgdet administrationsaftale med PFA Pension, som varetager hovedparten af selskabets
administration. Aftalen er indgdet p& markedsvilkar.

@vrige koncerninterne transaktioner sker pd markedsbaserede vilk8r. Alle koncerninterne transaktioner
sker pé skriftligt grundlag.

Generelle principper for indregning og méling

Aktiver indregnes i balancen, ndr det som folge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér selskabet som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragd selskabet, og for-

pligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste 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 &rsrappor-
ten afleegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pd balancedagen.

I resultatopggrelsen indregnes indteegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes
med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.
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Anvendt regnskabspraksis

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodeha-
vender, geeld og andre monetaere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs. For-
skellen mellem balancedagens kurs og kursen pd tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldsforpligtel-
sens opstden eller indregning i seneste drsregnskab indregnes i resultatopgerelsen under finansielle
indtaegter og omkostninger.

Udenlandske dattervirksomheder anses for at veere selvstaendige enheder. Resultatopggrelserne om-
regnes til en gennemsnitlig valutakurs og balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurs.
Kursdifferencer, opstaet ved omregning af udenlandske dattervirksomheders egenkapital ved arets be-
gyndelse til balancedagens valutakurs og ved omregning af resultatopggrelser fra gennemsnitskurser til
balancedagens valutakurser, indregnes i resultatopggrelsen under dagsveerdiregulering af kapitalandele
i tilknyttede virksomheder.

Resultatopggrelsen

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger vedrgrende driften. Administrationsomkostninger
indregnes i resultatopggrelsen i takt med udgifterne afholdes.

Finansielle poster

Finansielle poster bestar af renteindtaegter og kursreguleringer af veerdipapirer, indestdender pa bank-
konti og renteudgifter pa koncerninterne 18n og gvrig gaeld.

Dagsveerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser indregnes Igbende i resultatopggrelsen og
omfatter den Igbende veerdiregulering af selskabets udl&n og geeld til dagsveerdi. Dagsvaerdireguleringer
indregnes under finansielle poster.

Skat

Selskabet er i henhold til geeldende skatteregler sambeskattet med PFA Holding A/S og koncernens
danske datterselskaber. Skat af arets 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-
vaerdien af underskud til de underskudsgivende selskaber.

Balancen

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes p& erhvervelsestidspunktet til kostpris og males
efterfglgende til dagsveerdi med Igbende indregning af dagsveerdireguleringen i resultatopggrelsen, un-
der henvisning til dagsveerdioptionen i IFRS 9 og overfgres i forbindelse med resultatdisponeringen til
overskud eller underskud under egenkapitalen.
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Anvendt regnskabspraksis

Finansielle aktiver og forpligtelser, herunder infrastruktur anlaeg i datterselskaber méles til dagsveerdi
efter DCF-metoden pd grundlag af budgetterede pengestrsmme og et afkastkrav, som fastsaettes pd
grundlag af gaeldende markedsforhold, herunder likviditetsrisici, markedsrente, kreditkurve og vurde-
ring af saerlig modpartsrisiko, valutakursforventning og risikopreemie. @vrige aktiver og forpligtelser er
ligeledes tilpasset moderselskabet og koncernens regnskabspraksis. Dette indebzerer, at kapitalandele
males til den forholdsmaessige andel af virksomheden regnskabsmaessige indre vaerdi med tillaeg eller
fradrag af ikke afskrevet henholdsvis positiv og negativ goodwill og med fradrag eller tillaeg af urealise-
rede koncerninterne fortjenester og tab.

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender males til dagsveerdi.

Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder omfatter udlan, der indregnes ved indgdelse til det mod-
tagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfglgende males tilgodehavender
til dagsveerdi med Igbende indregning af dagsveaerdireguleringer i resultatopggrelsen under henvisning til
dagsveerdioptionen i IFRS 9. Tilgodehavender indregnes til dagsveerdi, hvilket svarer til koncernens
regnskabspraksis.

Dagsveerdien repraesenterer det belgb, som tilgodehavender vurderes at kunne szelges til pa balance-
dagen til en uafhaengig kgber.

Dagsveerdien af tilgodehavender opggres efter DCF-metoden p& grundlag af udl@nets ydelsesprofil, set
over udlnets Igbetid.

Ved beregningen af dagsvaerdien anvendes budgetterede pengestrgmme og et afkastkrav, som fastsaet-
tes pa grundlag af gaeldende markedsforhold, herunder markedsrenten, kreditkurve og risikopraemie.

Andre tilgodehavender

Andre tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til palydende veerdi med
fradrag af eventuel nedskrivning til imgdeg3else af tab.

Selskabskat

Aktuelle skatteforpligtelse og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
drets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som “Tilgodehavende sambe-
skatning” eller "Skyldig selskabsskat”.
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Anvendt regnskabspraksis

Egenkapital

Udbytte indregnes som en gaeldsforpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen. Fo-
resldet udbytte for regnskabs8ret vises som en szerskilt post under egenkapitalen.

Geeld til tilknyttede virksomheder

Geeld til tilknyttede virksomheder indregnes ved |&neoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af
afholdte transaktionsomkostninger. Efterfglgende méles de finansielle forpligtelser til dagsvaerdi med
Igbende indregning af dagsveerdireguleringer i resultatopggrelsen under henvisning til dagsveerdioptio-
nen i IFRS 9.

Dagsvaerdien repraesenterer det belgb, som gaelden vurderes at ville kunne szelges til pa balancedagen
til en uafthaengig kgber.

Dagsveerdien af gaelden opggres efter DCF-metoden p& grundlag af I8nets ydelsesprofil, set over Igbe-
tid.

Ved beregningen af dagsvaerdien anvendes budgetterede pengestrgmme og et afkastkrav, som fastsaet-
tes pa grundlag af gaeldende markedsforhold, herunder markedsrenten, kreditkurve og risikopraemie.

Anden gaeld

Anden gzeld males til amortiseret kostpris, hvilket svarer til dagsvaerdi.
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Resultatopggrelse

Note (t.kr.)

1 Administrationsomkostninger
Driftsresultat
Dagsveerdiregulering af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger

Resultat fgr skat

4  Skat af drets resultat
Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Overfort til naeste ar
Ialt

2018 2016/2017
-609 -460
-609 -460
201.995 973
25132 17
-25.466 -185
201.052 345
207 138
201.260 483
201.260 483
201.260 483
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Balance pr. 31.12.2018

Note (t.kr.)

8
9

AKTIVER

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttet virksomhed

Finansielle anlaegsaktiver i alt

Omsaetningsaktiver

Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder

Tilgodehavende sambeskatning
Andre tilgodehavender
Likvide beholdinger

Omsaetningsaktiver i alt

AKTIVER, i alt

PASSIVER
Egenkapital

Selskabskapital
Overfgrt resultat
Egenkapital i alt

Gaeldsforpligtelser

Geeld til tilkknyttede virksomheder
Anden geeld
Gaeldsforpligtelseri alt

PASSIVER, i alt

Finansielle risici og finansielle instrumenter

Eventualforpligtelser

10 Naertstdende parter

2018 2017
1.777.003 1.077.769
1.777.003 1.077.769
2.119.183 0
207 138

2.558 2.520
15.026 6.073
2.136.975 8.732
3.913.978 1.086.501
211 210
1.781.671 1.083.333
1.781.882 1.083.543
2.124.424 459
7.672 2.499
2.132.096 2.958
3.913.978 1.086.501
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Egenkapitalopggrelse

Note (t. kr)

2018

Primo aret
Kapitalforhgjelse
Overfort til frie reserver
Arets resultat

Egenkapital 31/12 2018

2017

Indskud ved stiftelse
Kapitalforhgjelse
Overfort til frie reserver

Arets resultat

Egenkapital 31/12 2017

Selskabs-  Overkurs ved Overfort Ialt
kapital emission overskud eller
underskud

210 0 1.083.333 1.083.543

0 497.079 0 497.079

0 -497.079 497.079 0

0 0 201.260 201.260

211 0 1.781.671 1.781.882

50 0 0 50

160 1.082.850 0 1.083.010

0 -1.082.850 1.082.850 0

0 0 2.190 2.190

210 0 1.083.333 1.083.543
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Noter

Note (t. kr.)

Administrationsomkostninger

Heraf administrationsomkostninger overfgrt fra PFA Pension

Selskabet har indgdet administrationsaftale med PFA Pension.

Selskabets direktion har ikke modtaget Ign eller andre vederlag.

Der er ingen gvrige beskaeftiget

Finansielle indtzegter

Heraf finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder
Heraf dagsvaerdiregulering af gaeld til tilknyttede virksomheder

Finansielle udgifter
Heraf finansielle udgifter til tilknyttede virksomheder

Heraf dagsveerdiregulering af tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder

Skat

Skat af Arets resultat
Skat, i alt

Betalt skattegodtggrelse til sambeskattede selskaber

Kapitalandele i tilknyttede virksomhed
Anskaffelsessum primo
Arets tilgang

Anskaffelsessum ultimo

Valutakursregulering primo
Arets kursregulering

Valutakursregulering ultimo

Veaerdiregulering primo
Andel af &rets vaerdiregulering

Veerdiregulering ultimo

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder i alt

2018 2017
-387 -458
11.417 =
13.71'6 =
-11.424 ~1
-13.836 -183
207 138
207 138
207 0
1.076.796 0
497.272 1.076.796
1.574.068 1.076.796
1.707 0
-2.285 1.707
-578 1.707
-734 0
204.247 -734
203.513 -734
1.777.003 1.077.769
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Noter

Note (t. kr.)

6 Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Heraf forfalder til indbetaling efter 1 &r

7 Gaeld til tilknyttede virksomheder

Heraf forfalder til betaling inden for 1 &r
Heraf forfalder til betaling efter 5 ar

8 Finansielle risici og finansielle instrumenter
Kategorier af finansielle aktiver og forpligtelser:
Finansielle aktiver og forpligtelser:

Kapitalandele i tilknyttet virksomhed

Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder

Finansielle aktiver indregnet til dagsvaerdi via
resultatopggrelsen

Andre tilgodehavender
Tilgodehavende sambeskatning

Finansielle aktiver indregnet til amortiseret kostpris

Geeld til tilknyttede virksomheder

Finansielle forpligtelser indregnet til dagsveerdi via

resultatopggrelsen

Geaeld til tilknyttede virksomheder (Renter)
Anden geeld

Finansielle forpligtelser indregnet til amortiseret kostpris

For finansielle aktiver og forpligtelser indregnet til amortiseret kostpris

skgnnes den bogfgrte veerdi at svare til dagsvaerdien.

2018 2017
2.119.183 0
11.417 0
1.834.260 0
1.777.003 1.077.769
2.119.183 0
3.896.186 1.077.769
2.558 2.520
207 138
2.766 2.658
2.111.863 0
2.111.863
12.561 459
7.672 2.499
20.233 2.958

Selskabets udldn er eksponeret overfor valuta-, kredit-, rente-, og likviditetsrisici.

Valutarisici

Selskabets valutarisiko kan henfgres til @&endring i dagsveerdien at selskabets investeringer i kapitalan-

dele. Udsving i valuta kan pdvirke resultat og egenkapital. PFA Pension har pd koncernniveau indgdet

aftale med ekstern part om valutaswap som imgdegdr denne risiko
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Noter

Gezeld og tilgodehavender til tilknyttede virksomheder er udstedt i GBP. Hovedstolen pa udldn og geeld
matcher i alt vaesentlighed hinanden. Udsving i valutakursen vil sdledes have en begraenset pavirkning
pé selskabets resultat og egenkapital.

Kreditrisici

Selskabets kreditrisiko kan henfgres til, at selskabets investeringer har udstedt et udidn til 3 part. Sel-
skabet er sdledes eksponeret over for dennes evne til at imgdegd forpligtelser pd |1&net (modpartsrisi-
ko). Baseret pa l8nets specifikke formal og anvendelsens karakteristika vurderes kreditrisikoen som lav.

Renterisici

Selskabets renterisiko kan henfgres til, at dagsvaerdien af selskabets investeringer opggres med kredit-
kurve som input til afkastkravet. En aendring i renteniveauet vil derfor pavirke investeringernes dags-
veerdi.

Geeld og tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder er fastforrentet og saledes ikke eksponeret over-
for renterisici.

Likviditetsrisici

Selskabets likviditetsrisiko kan henfgres til manglende likviditet, safremt selskabets investeringer ikke
genererer budgetterede betalingsstromme. Denne likviditetsrisiko vurderes med udgangspunkt i inve-
steringernes karakteristika som lav.

Forfaldstidspunkter pa geeld og tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder er bestemt ved kontrakt-
lige aftalte tidsintervaller, som matcher hinanden. Likviditetsrisikoen p& geeld og tilgodehavender hos
tilknyttede virksomheder vurderes derfor lav.

Metoder og forudsaetninger for opggrelse af dagsveaerdi

Dagsvaerdien af kapitalandele samt udlan og geeld til tilknyttede virksomheder er beregnet p& baggrund
af den metode, som bedst afspejler investeringernes risici, livscyklus og brancheforhold.

Discounted cash flow model (DCF-model)

Ved investeringernes indgdelse udarbejdes budget over fremtidige pengestremme. Budgettet er baseret
pé forudsaetninger om fremtidig indtjening, omkostninger o.l. Forudsaetningerne analyseres og justeres
Igbende hvis relevant.

Pengestrgmmene tilbagediskonteres med et investeringsspecifikt afkastkrav. Afkastkravet opbygges ud
fra en cost of capital metode, som indeholder den risikofrie rente, risikopraemie, illikviditetspraemie og
et markedsbeta. For enkelte investeringer opbygges afkastkravet ud fra kreditkurve og risikopraemie.

Dagsveardihierarki for finansielle instrumenter, der males til dagsveerdi i balancen
I Henhold til dagsvaerdihierarkiet klassificeres finansielle instrumenter, der males til dagsvaerdi som:

e Noterede priser i et aktivt marked for samme type instrument (niveau 1)

 Noterede priser i et aktivt marked for lignende aktiver eller forpligtelser eller andre veerdiansaet-
telsesmetoder, hvor alle vaesentlige input er baseret pa observerbare markedsdata (niveau 2)

e Veardianseettelsesmetoder, hvor eventuelle vaesentlige input ikke er baseret pa observerbare

markedsdata (niveau 3).
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Noter

(t. kr)

Noterede Observerbare

priser

input

Ikke observerbare

input

2018

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder =
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder -
Geeld til tilknyttede virksomheder -

1.777.003
2.119.183
2.111.863

Finansielle aktiver og forpligtelser, der males -
til dagsveerdi via resultatet

1.784.323

2017

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder =

1.077.769

Finansielle aktiver og forpligtelser, der males -
til dagsveerdi via resultatet

1.077.769

Vasentlige ikke-observerbare input for niveau 3

Opggrelsen af dagsveerdi efter DCF-model er baseret pé’\ vaesentlige ikke-observerbare input. De primae-

re ikke-observerbare forudsaetninger i forbindelse med vaerdiansaettelsen er fremtidige pengestrgmme

fra drift over en laengere &rraekke med flere vaesentlige forhold samt afkastkravet. Afkastkravet er i

intervallet 5-10%.

Note (t.kr.)

Dagsveerdi primo

Indbetalinger til kapitalandele

UdI&n til tilknyttede virksomheder

Optagelse af gaeld

Veerdiregulering af kapitalandele indregnet i resultatopggrelsen
Overfprt til/fra niveau 3

Dagsveerdi ultimo

Der har ikke veeret overfgrelser mellem niveau 1,2 og 3 i
regnskabsaret.

2018 2017
1.077.769 0
497.272 1.076.796
2.119.183 0
2.111.863 0
201.962 973

0 0
1.784.323 1.077.769
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Noter

Note (t.kr.)

10

2018 2017
Fglsomhedsanalyse
Dagsvaerdien af selskabets investering er pavirket af udviklingen i
budgetterede pengestramme og afkastkrav. Et fald eller stigning i de
ovenfor anfgrte vaesentlige ikke-observerbare input vil have direkte
effekt pd vaerdiansaettelsen af selskabets investering.
En aendring i anvendte ikke-observerbare input vil have nedenstdende
pavirkninger pa dagsvaerdien af selskabets investering:
En aendring af afkastkravet pa -1% vil pavirke dagsvaerdien med: 378.628 150.728
En aendring af afkastkravet p8 +1% vil pavirke dagsvaerdien med: -339.306 -135.047
En andring af pengestramme pad -5% vil pavirke dagsvaerdien med: -266.413 -116.704
En aendring af pengestrémme pa +5% vil pavirke dagsvaerdien med: 266.413 116.704

Eventualforpligtelser

Selskabet indgar i dansk sambeskatning med PFA-koncernen.

Selskabet hafter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom
fra og med 11. juli 2016 for eventuelle forpligtelser til at indeholde
kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de sambeskattede
selskaber.

Neertstdende parter

Nzertstdende parter med bestemmende indflydelse over
selskabet:

Folgende ejer mere end 5 pct. af selskabets aktiekapital:
PFA Pension, forsikringsaktieselskab, Kgbenhavn.

PFA Infrastruktur Holding ApS indgdr i koncernregnskabet for PFA
Holding A/S, Kgbenhavn, som er den stgrste og den mindste koncern,
der udarbejdes koncernregnskab for.
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