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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2023 for Tryg Real Estate Fund 2 A/S.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med rsregnskabsloven.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse for
udviklingen 1 selskabets aktiviteter og ekonomiske forhold, drets resultat og finansielle stilling
som helhed og en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som virksomheden

star over for.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Ballerup, den 12. februar 2024

Direktion

Mark Leire Falk
direktor

Bestyrelse

Mads Herberg Lars Jorgen Christensen Mikkel Kroyer
formand



Den uafhzengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Tryg Real Estate Fund 2 A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Tryg Real Estate Fund 2 A/S for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2023, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapital-
opgerelse 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 regn-
skabsaret 1. januar - 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 1 Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er neer-
mere beskrevet 1 revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet*.
Vi er uath@ngige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants' internationale retningslinjer for revisorers etiske adferd (IESBA’s Code) og de yd-
erligere etiske krav, der er geldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores ovrige etiske for-
pligtelser 1 henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opndede revisi-
onsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for rsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et rsregnskab, der giver et retvisende billede 1 over-
ensstemmelse med &rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et drsregnskab uden vasentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fort-
sette driften, at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udar-
bejde arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen ent-
en 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 hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hojt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti
for, at en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er geldende i Danmark, altid vil afdekke vesentlig fejlinformation, nér
sadan findes. Fejlinformationer kan opsté som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pé
de ekonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.



Den uafhzengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udferes 1 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:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vesentlig fejlinformation forarsaget af besvig-
elser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfat-
te sammensvergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af
intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke
en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt
om de regnskabsmassige skeon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er ri-
melige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af &rsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vee-
sentlig 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 vasentlig usikkerhed,
skal vi 1 vores revisionspategning gere opmarksom pa oplysninger herom i arsregnskabet el-
ler, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores kon-
klusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspa-
tegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke leengere
kan fortsette driften.

e Tager vi stilling til den samlede presentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begi-
venheder pa en sddan méde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tids-
massige placering af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder even-
tuelle betydelige mangler i1 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.



Den uafhzengige revisors revisionspategning

I tilknytning til vores revision af drsregnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen og
1 den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet
eller vores viden opndet ved revisionen eller pd anden méde synes at indeholde vasentlig fejlin-
formation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede oplysninger 1
henhold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmel-
se med arsregnskabet og er udarbejdet 1 overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har
ikke fundet vesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kebenhavn, den 12. februar 2024

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 77 12 31

Per Rolf Larssen Stefan Vastrup
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne24822 MNE-nr. mne32126



Selskabsoplysninger

Selskabet Tryg Real Estate Fund 2 A/S
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Kalvebod Brygge 1
1560 Kebenhavn V
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Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december 2023

Hjemsted: Kebenhavn

Bestyrelse Mads Herberg, formand
Lars Jorgen Christensen
Mikkel Kroyer

Direktion Mark Leire Falk, direkter

Revision PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Strandvejen 44
2900 Hellerup



Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabet er stiftet d. 27. september 2019 med indskudskapital pd 400 t. kr.

Selskabets formél er direkte eller indirekte at eje kapitalandele i og yde lan til virksomheder,
herunder fonde, der driver virksomhed direkte eller indirekte inden for investeringer i fast
ejendom indenfor eller udenfor Danmark.

Usikkerhed ved indregning og méling

De omréder, der isa@r er forbundet med usikkerhed, er maling af dagsvaerdi af unoterede finansi-
elle aktiver og instrumenter.

Det er ledelsens vurdering, at der derudover ikke er vesentlig usikkerhed ved indregning eller
méling af balanceposter i selskabet.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Den 16. november 2023 blev det besluttet at nedsette aktiekapitalen med 194 t. kr. til kurs
2.578,59. Kapitalen udgjorde herefter 977 t. kr.

Selskabets resultatopgerelse for 2023 udviser et underskud pa t.kr. 374.902, og selskabets balan-
ce pr. 31. december 2023 udviser en egenkapital pa t.kr. 2.357.697.

Bestyrelsen foreslar at resultatet overfores til egenkapitalen.

Investeringer
Selskabets noterede og untorede investeringer males til dagsvardien pa et velfungerende marked.

For noterede investeringer vil dagsvaerdien vaere mélt til den aktuelle berskurs, mens der ved
fastsettelse af dagsvaerdien for selskabets unoterede investeringer i ejendomsfonde tages ud-
gangspunkt 1 de af ejendomsfondene opgjorte NAV-verdier (Net Asset Value). Disse NAV-ver-
dier opgeres alene kvartalsvist. Ved méling af ejendomsfondenes vaerdi i perioden mellem disse
NAV-opgerelser anvendes en modelmassig fremskrivning af vaerdien, indtil NAV-opgerelser fra
ejendomsfondene modtages, hvorefter dagsverdier korrigeres iht. opgerelserne.

Andele af ejendomsfonde er verdiansat til 2.714 mio. kr. og indgér i regnskabsposten vardipapi-
rer.

Betydningsfulde hzendelser, som er indtruffet efter regnskabsérets afslutning

Der er efter regnskabsérets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vasentligt vil kunne pa-
virke selskabets finansielle stilling.



Ledelsesberetning

Lovpligtig redegeorelse for samfundsansvar

Selskabet har ingen politik for ansvarlige investeringer, men selskabets portefoljeradgiver, Tryg
Invest, har en politik for ansvarlige investeringer.

Der gaelder forskellige oplysningskrav for finansielle markedsdeltagere athangig af hvilken kate-
gorisering og dermed baredygtighedsprofil de enkelte finansielle produkter har (artikel 6, 8 eller
91 SFDR).

Selskabet ser sig omfattet af rapporteringsforpligtelserne 1 artikel 6.

For artikel 6 produkter skal nedenstdende erkleringer afgives i tilknytning til arsrapporten:

De investeringer, der ligger til grund for dette finansielle produkt, tager ikke hgjde for EU-krite-
rierne for miljemessigt baredygtige ekonomiske aktiviteter.

Dette betyder, at produkter omfattet af artikel 6 ikke inddrager baredygtighedsbetragtninger 1
deres investeringsproces, ligesom produkterne ikke tager hgjde for PAl-indikatorer eller EU-tak-

sonomien.

Der rapporteres derfor ikke yderligere for selskabet for 2023.



Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Tryg Real Estate Fund 2 A/S for 2023 er aflagt i overensstemmelse med &rs-
regnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Den anvendte regnskabspraksis er uandret i1 forhold til rsrapporten for 2022.

Generelt om indregning og méiling

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdi-
reguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle
omkostninger, der kan henfores til regnskabsaret, medmindre andet er anfort nedenfor.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil
fragé selskabet, og forpligtelsens verdi kan males palideligt.

Ved forste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende maéles aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden
arsrapporten aflegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgerelsen
Bruttotab

Selskabet anvender bestemmelsen 1 rsregnskabslovens § 32, hvorefter selskabets omsatning ik-
ke er oplyst.

Bruttotabet udgeres af andre eksterne omkostninger og indbefatter lobende omkostninger til sel-
skabets administration.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter administrationsomkostninger, der kan henferes til regn-
skabsaret, og som er forbundet med at administrere selskabet.

Finansielle indtzegter og omkostninger

Under finansielle indtaegter indgar renteindtegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomhe-
der, renteindtaegter fra obligationer og udbytter. Under finansielle omkostninger indgér renteom-
kostninger til selskabets bankforbindelser, realiserede og urealiserede kuresreguleringer pa inve-
steringsaktiver, samt valutakurstab.



Anvendt regnskabspraksis

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat bestar af udbytteskatter fra selskabets investeringer, samt skat af renteindtag-
ter fra koncernforbundne modparter.

Balancen
Tilgodehavender og geeld til tilknyttede virksomheder

Tilgodehavender hos og geld til tilknyttede virksomheder bestar af et 1an fra Tryg Real Estate In-
vest Holding A/S. Lénet forrentes med en rente pd markedsmassige vilkar.

Tilgodehavender
Tilgodehavender bestér af andre tilgodehavender og males til nominel verdi.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestdende 1 pengeinstitutter.

Vardipapirer
Selskabets noterede og untorede investeringer males til dagsvardien pa et velfungerende marked.

For noterede investeringer vil dagsvaerdien vare malt til den aktuelle berskurs, mens der ved
fastsaettelse af dagsverdien for selskabets unoterede investeringer i ejendomsfonde tages ud-
gangspunkt i de af ejendomsfondene opgjorte NAV-vardier (Net Asset Value). Disse NAV-ver-
dier opgeres alene kvartalsvist. Ved maling af ejendomsfondenes verdi 1 perioden mellem disse
NAV-opgerelser anvendes en modelmassig fremskrivning af vaerdien, indtil NAV-opgerelser fra
ejendomsfondene modtages, hvorefter dagsvaerdier korrigeres iht. opgerelserne. Dette er 1 over-
ensstemmelse med ledelsesberetningens afsnit "Investeringer".

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes 1 balancen som beregnet skat
af arets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt
for betalte acontoskatter.

Geldsforpligtelser

Geldsforpligtelser, som omfatter geld til leveranderer samt anden gald, méles til amortiseret
kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner 1 fremmed valuta omregnes ved forste indregning til transaktionsdagens kurs. Va-
lutakursdifferencer, der opstir mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, ind-
regnes 1 resultatopgerelsen som en finansiel post. Hvis valutainstrumenter anvendes til sikring af
fremtidige pengestremme, indregnes urealiserede vardireguleringer direkte pd egenkapitalen 1
dagsverdireserven.



Anvendt regnskabspraksis

Tilgodehavender, geld og andre monetare poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens
valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pé tidspunktet for tilgodehavendets
eller gaeldsforpligtelsens opstden eller indregning i seneste arsregnskab indregnes 1 resultatopge-
relsen under finansielle indtegter og omkostninger.
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Resultatopgerelse
1. januar - 31. december 2023

Bruttotab

Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Overfort resultat

11

Note 2023 2022
t.kr. t.kr.

-2.527 -1.665

1 50.358 319.736
2 -426.259 =273
-378.428 317.798

3 3.526 -8.318
-374.902 309.480

-374.902 309.480

-374.902 309.480




Balance 31. december 2023

Aktiver

Tilgodehavender 1 tilknyttede virksomheder

Finansielle anlzegsaktiver

Anlaegsaktiver i alt

Andre tilgodehavender
Tilgodehavender

Verdipapirer
Vardipapirer

Omsatningsaktiver i alt

Aktiver i alt

12

2023 2022
t.kr. t.kr.

0 389.623

0 389.623

0 389.623

5.361 0
5.361 0
2.713.670 3.116.503
2.713.670 3.116.503
2.719.031 3.116.503
2.719.031 3.506.126




Balance 31. december 2023

Passiver

Virksomhedskapital
Overkurs ved emission
Overfort resultat

Egenkapital

Geld til tilknyttede virksomheder
Langfristede gaeldsforpligtelser

Banker

Geeld til tilknyttede virksomheder
Selskabsskat

Anden geld

Kortfristede geeldsforpligtelser

Geldsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Eventualforpligtelser
Neartstdende parter og ejerforhold

13

Note 2023 2022
t.kr. t.kr.
977 1.171
2.813.313 2.813.313
-456.593 418.114
5 2.357.697 3.232.598
117.500 0
6 117.500 0
240.663 266.751
2.239 0
3 825 1.647
107 5.130
243.834 273.528
361.334 273.528
2.719.031 3.506.126
8
9



Egenkapitalopgerelse

Egenkapital 1. januar 2023
Kontant kapitalnedsattelse
Arets resultat

Egenkapital 31. december 2023

Virksomheds- Overkurs ved  Overfort re-
kapital emission sultat Lalt
1.171 2.813.313 418.114 3.232.598
-194 0 -499.805 -499.999
0 0 -374.902 -374.902
977 2.813.313 -456.593 2.357.697

14



Noter

1

2023 2022
tkr, tkr,
Finansielle indtaegter
Udbytter 45.838 19.775
Andre finansielle indtaegter 2.992 0
Kursreguleringer 0 292.904
Valutakursgevinster 0 1.022
Renteindtegter fra tilknyttede virksomheder 1.528 6.035
50.358 319.736

Finansielle omkostninger
Kurstab pa verdipapirer 418.278 0
Andre finansielle omkostninger 6.618 273
Valutakurstab 1.363 0

426.259 273

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat bestar af udbytteskatter fra selskabets investeringer, samt renteindtaegter
fra koncernforbundne modparter.

Arets aktuelle skat -3.526 8.318
-3.526 8.318

Pr. 31. december 2023 har selskabet en skyldig selskabsskat pa 825 t. kr. forbundet med sel-
skabets renteindtegter fra koncernforbundne selskaber.

Andre tilgodehavender

Andre tilgodehavender bestar af tilgodehavender skatter fra de amerikanske skattemyndighe-
der pé 5,4 mio. DKK forbundet med selskabets investeringer i amerikanske ejendomsfonde.

15



Noter

Egenkapital

Virksomhedskapitalen bestdr af 977.653 aktier a nominelt t.kr. 1 kr. Ingen aktier er tillagt
serlige rettigheder.

Den 16. november 2023 blev det besluttet at nedsette aktiekapitalen med 194 t. kr. Kapitalen

udgjorde herefter 977 t. kr.

Langfristede galdsforpligtelser

2023 2022
tkr, tkr,

Geeld til tilknyttede virksomheder
Mellem 1 og 5 ar 117.500 0
Langfristet del 117.500 0
Ovrig kortfristet geeld til tilknyttede virksomheder 2.239 0
Kortfristet del 2.239 0

119.739 0

Anden gzld
Anden geld bestar af skyldige omkostninger til selskabets kreditorer.

Eventualforpligtelser

I forbindelse med investering i unoterede vardipapirer har afdelingen afgivet investe-
ringstilsagn, hvoraf der pr. 31. december 2023 er resterende tilsagn pa 936 mio. kr.

Neertstiende parter og ejerforhold

Tryg Real Estate Fund 2 A/S ejes 99,97 % af TI Real Estate KL 1 Tryg Invest AIF-SIKAV.

Tryg Real Estate Fund 2 A/S indgér i Tryg-koncernen med hjemsted i Ballerup, Danmark.
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