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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabet hovedformal er at investere i Copenhagen Infrastructure Ill K/S.

@konomiske forhold
Selskabets resultatopggrelse for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2023 udviser et underskud p3

-78.542 t. kr. og balancen viser en egenkapital pd 329.773 t. kr. pr. 31. december 2023.

Selskabskapitalen er i arets lgb udvidet med 44.011 t. kr, og udggr ved arets udgang 254.282 t. kr.

Usikkerhed ved indregning og maling
Det vurderes, at der ikke er naevnevaerdig usikkerhed ved indregning og maling af regnskabstal.
Selskabets resultat af primaer drift er i overensstemmelse med den forventede udvikling. Der forventes et

negativt resultat i selskabets primaere drift, som fglge af at selskabet udelukkende afholder omkostninger
til administration og revision.

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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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. ja-
nuar - 31. december 2023 for PBU Invest Holding P/S.

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

1. januar - 31. december 2023.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretnin-
gen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Hellerup, den 8. februar 2024

Direktion:

Johannes Bill Ladegaard
Direktgr

Hellerup, den 8. februar 2024

Bestyrelse:

Sune Adam Wilhelm Alexander Thomas Kildegaard Styrk Christian Vellgv
Schackenfeldt
Formand
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Den uafhaengige revisors revisionspdtegning

Til kapitalejeren i PBU Invest Holding P/S

Konklusion

Vi har revideret drsregnskabet for PBU Invest Holding P/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2023, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter.
Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2023 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 geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er neermere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af rsregnskabet". Det er vores opfat-

telse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrakkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafheengighed

Vi er uafhaengige af virksomheden i overensstemmmelse med International Ethics Standards Board for Ac-
countants' internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (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.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser for ngdvendig for at udarbejde et 8rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere virksomhedens evne til at fort-
saette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
drsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hen-
sigt at likvidere virksomheden, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspdtegning med en kon-
klusion. 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 sddan findes. Fejlinformationer kan
oP/Std 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 skonomiske beslutninger, som regnskabsbru-
gerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspdtegning

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 vaesentlig fejlinformation i 8rsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer 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 veaesentlig fejlinformation fordrsaget af besvigelser er hgjere end ved vee-
sentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokument-
falsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol.

e 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.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af drsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om virksomhedens
evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores re-
visionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplys-
ninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisi-
onsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfgre, at virksomheden ikke laengere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sadan 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 &rsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opnet ved revisionen eller p& anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i hen-
hold til arsregnskabsloven.
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Den uafhaengige revisors revisionspdtegning
Baseret pd 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 fun-
det vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 8. februar 2024

EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Lars Rhod Sgndergaard Thomas Hjortkjzer Petersen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne28632 mne33748
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er udarbejdet og oP/Stillet i overensstemmelse med 8rsregnskabslovens bestemmelser for
regnskabsklasse B, med tilvalg af enkelte regler i klasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold til tidligere ar.

Arsrapporten praesenteres i tusinde kr.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige fordele vil tilfalde selskabet, og akti-
vets vaerdi kan méles palideligt. Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil fragd, og forpligtelsen kan méles palideligt.

I resultatopggrelsen indregnes alle indtaegter i takt med, at de indtjenes, og alle omkostninger indregnes
med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Ved fgrste indregning males finansielle instrumenter til kostpris. M3ling efter fgrste indregning sker som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Transaktioner i udenlandsk valuta omregnes til transaktionsdagens valutakurs. Balanceposter i uden-
landsk valuta omregnes til balancedagens lukkekurs.

Alle valutagevinster og -tab indregnes i resultatopggrelsen under finansielle poster.

Resultatopggrelsen

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til den Igbende drift mv.

Finansielle indtzegter
Finansielle indtaegter omfatter rente af bankindestdende mv.

Finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger omfatter rente af 1&n til moderselskab samt vaerdiregulering af investeringen til
dagsveerdi.

Skat
Selskabet er ikke selvstaendig skattepligtig, hvorfor skattepligten pahviler selskabets investorer. Der er
som fglge heraf ikke afsat skat og udskudt skat i regnskabet.

Forslag til udbytte for regnskabsaret
Udbytte, som foreslds udbetalt for regnskabsaret, indregnes saerskilt under egenkapitalen.
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Balancen

Andre kapitalandele

Andre kapitalandele males til dagsveerdi. Vaerdireguleringer af andre kapitalandele indregnes i resultatop-
gorelsen. Kapitalandel med negativ egenkapital males til 0, idet den til den negative vaerdi svarende for-
holdsmaessige andel modregnes i eventuelle tilgodehavender. Belgb herudover indregnes under posten
hensatte forpligtelser, s&fremt der er en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke underbalancen.

Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder omfatter cash pool med moderselskabet.

Geeldsforpligtelse
Gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket svarer til nominel veerdi.
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Resultatopggrelse 1. januar - 31. december

Alle belgb i tusinde kr. Note

Administrationsomkostninger 1
Resultat af primaer drift

Resultat af andre kapitalandele

Finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Resultat fgr skat

Selskabsskat

Arets resultat

Resultatdisponering
Foresldet udbytte
Overfgrt resultat

Disponeret i alt

-10 -

Arsrapport 2023

2023 2022
-116 -90
-116 -90

-78.426 17.018

0 0
0 0
-78.542 16.928
0 0
-78.542 16.928
0 0
-78.542 16.928
-78.542 16.928
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Balance 31. december
Alle belgb i tusinde kr.
Anlaegsaktiver

Finansielle anlaegsaktiver
Andre kapitalandele

Finansielle anlaegsaktiver i alt

Anlaegsaktiver i alt

Omsaetningsaktiver
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Omsaetningsaktiver i alt

Aktiveri alt

-11 -

Note

Arsrapport 2023

2023 2022
387.762 364.149
387.762 364.149
387.762 364.149
40 156
40 156
387.802 364.305
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Balance 31. december

Alle belgb i tusinde kr.
Egenkapital
Selskabskapital
Overfgrt resultat
Foresldede udbytte
Egenkapital i alt
Gaeldforpligtelser
Geeld til moderselskab
Forpligtelser i alt
Passiver i alt

Neertstdende parter

Eventualforpligtelser

Koncern- og ejerforhold

-12 -

Arsrapport 2023

Note 2023 2022
4 254.282 210.271
75.492 154.034
0 0
329.773 364.305
58.028 0
58.028 0
387.802 364.305
5
6
7
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Egenkapitalopggrelse

Alle belgb i tusinde kr.
Egenkapital pr. 1. januar 2023

Kapitalforhgijelse i 8rets Igb
Arets resultat

Egenkapital pr. 31. december 2023

Arsrapport 2023

Selskabs- Overfort Foresldet Ialt
kapital resultat udbytte
210.271 154.034 0 364.305
44.011 44.011
-78.542 -78.542
254.282 75.492 0 329.773

-13 -
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Noter

Alle belgb i tusinde kr.

Note 1

Administrationsomkostninger

Direktionen er ikke aflgnnet af selskabet

Der har ikke vaeret ansat personale i selskabet

Administrationen af selskabet varetages af Peedagogernes
Pension - pensionskassen for paedagoger

Note 2

Andre kapitalandele
Kostpris primo

Arets afgang

Arets tilgang

Kostpris ultimo

Veerdiregulering primo
Arets veerdiregulering
Veerdiregulering ultimo

Andre kapitalandele

Note 3
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder bestar af cash
pool med moderselskabet Peedagogernes Pension

Note 4
Selskabskapital

Selskabskapital primo
Kapitalforhgjelse i arets Igb
Kapitalnedsaettelser i arets Igb
Saldo ultimo

Aktierne er ikke opdelt i klasser
Selskabskapitalen er fordelt i anparter & kr. 100 eller

Kapitalbeveelgelse de seneste fem 3r.
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023

-14 -

Arsrapport 2023

2023 2022
209.771 230.252
0 -20.481
44.011 0
253.782 209.771
154.378 202.202
-20.781 -47.824
133.597 154.378
387.379 364.149
210.271 260.447
44,011 25.672
0 -75.848
254.282 210.271
500
79.157
194.864
90.890
-104.964
-50.176
44.011
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Noter

Note 5

Nzertstdende parter

Padagogernes Pension — pensionskassen for padagoger
(PBU), Sundkrogsgade 13, 2100 Kgbenhavn @, andel 100
%

Transaktioner med PBU:
Administrationshonorar 75 t.kr.
Selskabskapitalen er forhgjet med 44.011 t.kr.

Der er indgaet en partneroverenskomst hvor PBU
Ejendomsudvikling ApS ydes en &rlig kompensation.

Transaktioner med PBU Ejendomsudvikling ApS:
Kompensationsbelgb for ubegraenset haeftelse 40 t.kr.

Note 6
Eventualforpligtelser

Selskabet har afgivet tilsagn om kapitalindskud 1.000 mio. kr. i Copenhagen Infrastructure III
K/S. Resttilsagn pr. 31. december 2023 udggr 437 mio.kr.

Padagogernes Pension har over selskabet erklaeret, at som ejere vil sikre, at selskabet har
tilstreekkelig likviditet til at indfri sine forpligtelser overfor kreditorerne, herunder Copenhagen
Infrastructure III K/S.

Selskabet har bortset fra ovenstdende ingen panthaeftelser, kautions-, garanti- og lignende
forpligtelser.

Note 7
Koncern- og ejerforhold
Selskabet er ejet af Peedagogernes Pension - pensionskassen for paedagoger,

Sundkrogsgade 13, 2100 Kgbenhavn @
CVR.nr. 17 34 04 84

- 15 -
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