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Ledelsesberetning

Vasentlige aktiviteter
Selskabets formal er at foretage direkte eller indirekte investeringer i fast ejendom i udlandet.

Selskabet er et 100 pct. ejet datterselskab af PFA Europe Real Estate Low II A/S.

PFA redeggr for arbejdet med samfundsansvar, maltal og politikker for det underrepraesenterede kgn i le-
delsen i CR-rapporten for 2020. Rapporten tager afszet i PFA's politikker pd omradet for samfundsansvar og
internationale retningslinjer som FN Global Compact's 10 principper. Rapporten er offentliggjort p8 pfa.dk/cr-
rapport2020.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Arets resultat udgjorde 15 t.kr. mod -5.743 t.kr. i 2019.

Begivenheder siden balancedagen

Der er fra balancedagen og frem til dagen for vedtagelsen af drsrapporten ikke indtradt forhold, som for-

rykker vurderingen af &rsrapporten.

Forventninger til 2021
For 2021 forventes Resultat fgr vaerdiregulering og finansielle poster at vaere pd niveau med 2020.
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Pategninger

Ledelsespéategning

Vi har dags dato behandlet og aflagt 8rsrapporten for regnskabsperioden 1. januar 2020 - 31. december
2020 for PFA German Real Estate Low VIII ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at 8rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver og passiver, finan-
sielle stilling pr 31. december 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsperioden 1.
januar 2020 - 31. december 2020. Samtidig er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en
retvisende redeggrelse for de forhold beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 3. marts 2021

Direktion:

Pia Bastrup

Bestyrelse:
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Den uafhaengige revisors revisionspategning
Til kapitalejeren i PFA German Real Estate Low VIII ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for PFA German Real Estate Low VIII ApS for regnskabsperioden 1. januar
2020 - 31. december 20, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter drsregnskabsloven

Det er vores opfattelse, at 8rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsperioden 1.
januar 2020 - 31. december 2020 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selska-
bet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er geldende 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 drsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med 8rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser
for ngdvendig for at udarbejde et drsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af 8rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortszette
driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde &rsregnska-
bet pa 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 ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om 8rsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. 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 geel-
dende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, ndr sddan findes. Fejlinformation 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 p& de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer
pa 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 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
vaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forst3else af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af selskabets 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 arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der p& grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig usik-
kerhed 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 revisi-
onspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysnin-
ger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisi-
onsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af drsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om &rsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sddan mé&de, 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.
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Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om &rsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for kon-
klusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

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

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede 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 veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 3. marts 2021

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR:nr. 33 96 35 56 Y
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Anvendt regnskabspraksis

Generelt
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B
med tilvalg af enkelte bestemmelser fra regnskabsklasse C.

Alle belgb i resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse 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 underlig-
gende tal.

Regnskabspraksis er uaendret i forhold til 2019.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Valutakursdif-
ferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen p& betalingsdagen, indregnes i resultatop-
ggrelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, gzeld og andre monetaere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs.
Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller gzeldsforpligtel-
sens opstaen eller indregning i seneste drsregnskab indregnes i resultatopggrelsen under finansielle indtaeg-
ter og omkostninger

Koncernforhold

PFA Europe Real Estate Low II A/S, ejer 100 pct. af aktierne i selskabet. Da PFA German Real Estate Low
VIII ApS indgar i koncernregnskabet for PFA Holding A/S, udarbejdes der ikke koncernregnskab for PFA
Europe Real Estate Low II A/S koncernen. PFA Holding A/S’ koncernregnskab kan rekvireres hos PFA Holding
A/S, Sundkrogsgade 4, 2100 Kgbenhavn @.

Selskabet har indgdet administrationsaftale med PFA Pension, forsikringsaktieselskab, om anvendelse af
faelles faciliteter. Anvendelsen afregnes pd omkostningsdaekkende basis i henhold til sk@nnet ressourcebe-
lastning. Selskabets overskydende likviditet/likviditetsbehov overfgres til/finansieres af PFA. Det heraf fgl-
gende mellemveaerende forrentes med en pengemarkedsbaseret rente.

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

Generelle principper om indregning og méling

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, og omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrgrer regnskabsaret. Vaerdireguleringer af anlsegsaktiver og forpligtelser indregnes i resultat-
opggrelsen som veerdireguleringer henholdsvis finansielle udgifter.

Aktiver indregnes i balancen, nar det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilfalde selskabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt. Forpligtelser indregnes i
balancen, ndr selskabet som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er
sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palide-
ligt.
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Ved forste 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
aflaegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopggrelsen

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til administrative ydelser og kontorhold samt Due-
Dillingence omkostninger for gennemgang og vurdering af investeringsmuligheder, som ikke er gennem-
fort.

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle indtaegter bestar af renteindtzaegter.

@vrige finansielle udgifter
@vrige finansielle udgifter bestar af renteudgifter og valutakursreguleringer.

Skat

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

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

Balancen
Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til palydende veerdi med fradrag af

eventuel nedskrivning til imgdegdelse af tab.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindest8ender.

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

udbytte for regnskabséaret vises som en szrskilt post under egenkapitalen.

Kortfristede gzeldsforpligtelser
Kortfristede geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket svarer til dagsveerdi.
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Resultatopggrelse
Belgb i t.kr.

Note

1 Administrationsomkostninger
Resultat fgr veerdiregulering og finansielle poster

2 @vrige finansielle udgifter
Resultat for skat

3 Skat
Resultat

Som bestyrelsen foreslar disponeret séledes

Overfgrt til naeste ar
I alt

PFA German Real Estate Low VIII ApS - Arsrapport 2020

02.08.2018
2020 - 2019
-84 -5.739
-84 -5.739
-17 -5
-102 -5.743
116 0
15 -5.743
15 -5.743
15 -5.743
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Balance pr. 31.12.2020

Belgb i t.kr.
2020 2019

AKTIVER

Note
Omsaetningsaktiver
Likvide beholdninger 672 700
Omsezetningsaktiver i alt 672 700
AKTIVER, i alt 672 700
PASSIVER
Egenkapital
Virksomhedskapital 50 50
Reserve for valutakursregulering -4 -2
Overfgrt resultat 246 232
Egenkapital, i alt 292 280
Kortfristede gzeldsforpligtelser
Geeld til tilknyttede virksomheder 380 420
Kortfristede gaeldsforpligtelser, i alt 380 420
Geaeldsforpligtelser, i alt 380 420
PASSIVER, i alt 672 700

4 Eventualforpligtelser
5 Neertstidende parter
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Egenkapitalopggrelse

Belgb i t.kr. Reserve for

Virksomheds valutakurs Overfort
kapital regulering Resultat Ialt
Egenkapital 1. januar 2020 50 -2 232 280
Valutakursregulering ved omregning
af udenlandske enheder -2 -2
Overfgrt resultat 15 15
_Egenkapital 31. december 2020 50 -4 246 292
Virksomhedskapitalen er pr. 31. december 2020 fordelt p& 50.000 aktier & 1 kr.
Belgb i t.kr. Reserve for
Virksomheds valutakurs Overfgrt
kapital regulering Resultat Ialt
Indskud ved stiftelse 50 50
Skattefrit koncerntilskud 5.975 5.975
Valutakursregulering ved omregning
af udenlandske enheder -2 -2
Overfgrt resultat -5.743 -5.743
_Egenkapital 31. december 2019 50 -2 232 280
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Noter
02.08.2018
2020 - 2019
Belgb i t.kr.

1 Administrationsomkostninger
Heraf afministrationsomkostninger overfgrt fra PFA Pension -29 -50

Selskabet har indgdet administrationsaftale med PFA Pension.
Selskabets bestyrelse og direktion har ikke modtaget Ign eller andre vederlag

Gennemshnitligt antal beskzeftigede 0 0

Andre finansielle indtaegter
Heraf indtaegter fra tilknyttede virksomheder 0 0

2 @vrige finansielle udgifter

Heraf gvrige finansielle udgifter til tilknyttede virksomheder -17 5
3 Skat

Arets aktuelle skat 116 0

Skat i alt 116 0

Betalt skattegodtggrelse til ssmbeskattede selskaber 0 0

4 Eventualforpligtelser
Selskabet indgdr i en dansk sambeskatning med PFA Holding A/S som administrationsselskab.
Selskabet hezefter ubegraenset og solidarisk fra sin stiftelse med gvrige selskaber for
selskabsskatter og kildeskatter p& udbytte, renter og royalties.

Sambeskatningens nettoforpligtelse overfor SKAT fremgar af administrationsselskabets
koncernregnskab. Eventuelle senere korrektioner af sambeskatningsindkomst og kildeskat
m.v. vil kunne medfgre, at selskabets hzeftelse udggr et andet belgb.

5 Nezertstiende parter
Nzertstdende parter med bestemmende indflydelse over selskabet:
Selskabet ejes 100% af PFA Europe Real Estate Low II A/S.

PFA German Real Estate Low VIII ApS indgdr i koncernregnskabet for PFA Holding A/S, som er den stgrste og
mindste koncern, der udarbejdes koncernregnskab for.
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