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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1.
januar - 31. december 2020 for Tryg Real Estate Fund 2 A/S.

Arsrapporten aflgges i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2020 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-

aret 1. januar - 31. december 2020.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Ballerup, den 19. marts 2021

Direktion

Pél Rosendahl Mikkel Kroyer

direktor direktor

Bestyrelse

Mads Herberg Lars Jorgen Christensen Pél Rosendahl
formand
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Den uafhgengige 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 regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2020, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, noter og anvendt
regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter drsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2020 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 geldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er naer-
mere beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet®.
Vi er uafth@ngige af selskabet 1 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 ovrige etiske forpligtelser 1 henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det
opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt 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 over-
ensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et arsregnskab 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 arsregnskabet

Vores mél er at opnd hej grad af sikkerhed for, om drsregnskabet 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 1 overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er geldende 1 Danmark, altid vil afdekke vasentlig fejlinformation, nar
sddan findes. Fejlinformationer kan opstd som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa
de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af rsregnskabet.
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Den uafhgengige 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:

o 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 opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vasentlig 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 regnskabsmessige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er ri-
melige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnédede revisionsbevis er vae-
sentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om
selskabets evne til at fortsatte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed,
skal vi 1 vores revisionspategning gere opmarksom pa oplysninger herom 1 arsregnskabet el-
ler, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, 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 lengere
kan fortsette driften.

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

Vi kommunikerer med den everste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tids-
massige placering af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder even-
tuelle 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.
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Den uafhgengige revisors revisionspategning

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og
i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vesentligt inkonsistent med arsregnskabet
eller vores viden opnaet ved revisionen eller pd anden méde synes at indeholde vaesentlig fejlin-
formation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i
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 19. marts 2021

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Jens Ringbaek Kasper Bruhn Udam
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne27735 MNE-nr. mne29421
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Selskabsoplysninger

Selskabet Tryg Real Estate Fund 2 A/S
c/o Tryg Forsikring A/S, Klausdalsbrovej 601
2750 Ballerup

CVR-nr.: 40 8341 92

Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december 2020

Hjemsted: Ballerup
Bestyrelse Mads Herberg, formand
Lars Jorgen Christensen
P&l Rosendahl
Direktion Pal Rosendahl, direktor

Mikkel Kroyer, direktor

Revision Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Weidekampsgade 6
2300 Kebenhavn S
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Ledelsesberetning

Selskabets vasentligste aktiviteter
Selskabet er stiftet d. 27. september 2019 med indskudskapital pa 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.

Udviklingen i aktiviteter og ekonomiske forhold

Pr. d. 5. februar 2020 blev aktiekapitalen forhejet med 289 t.kr. til kurs 201.175 til brug pa at
yde 14n pa 231 mio. kr. til Tryg Real Estate Holding A/S, samt keb af ejerandele i ejendoms-
fonde. Kapitalen udger herefter 758,1 t. kr.

Pr. d. 9. juli 2020 blev Tryg Real Estate Fund 1 A/S erhvervet som kapitalandel, men herefter
likvideret d. 15. december 2020, hvor aktiverne flyttes til Tryg Real Estate Fund 2 A/S.

Pr. d. 4. september 2020 blev aktiekapitalen forhgjet med 152,7 t.kr. til kurs 196.467. Kapita-
len udger herefter 910,8 t. kr.

Nedlukningen af det globale samfund — helt eller delvist i perioder fra marts og éret ud pévir-
kede den ekonomiske aktivitet voldsomt i nedadgaende retning. Den globale ekonomiske akti-
vitet forventes at falde med 4,4% 1 2020 1 folge International Monetary Fund(IMF). Den initia-
le okonomiske nedgang i 2. kvartal var vasentligt storre, men den begyndende gendbning over
sommeren og efterdret afbad en del af aktivitetsfaldet i den resterende del af aret. For selskabet
resulterede dette dog stadig i et negativt afkast for aret 2020.

Selskabets resultatopgerelse for regnskabséret udviser et underskud péd 11.750 t.kr., og selska-
bets balance pr. 31. december 2020 udviser en egenkapital pa 1.803 mio. kr.

Bestyrelsen foreslér at resultatet overferes til egenkapitalen.

Regnskabsmzessige skon

Ved fastsattelse af dagsvardien for selskabets investeringer i1 ejendomsfonde tages udgangs-
punkt i de af ejendomsfondene opgjorte NAV-vardier (Net Asset Value). Disse NAV-vardier
opgores alene kvartalsvist. Ved méling af ejendomsfondenes verdi i perioden mellem disse
NAV-opgerelser anvendes en modelmessig fremskrivning af verdien, indtil NAV-opgerelser
fra ejendomsfondene modtages, hvorefter dagsverdier korrigeres iht. opgerelserne.

Andele af ejendomsfonde er vardiansat til 1.397 mio. kr og indgér 1 regnskabsposten vardipa-
pirer.
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Ledelsesberetning

Begivenheder efter balancedagen

Der er fra balancedagen og til dato ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrap-
porten.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Tryg Real Estate Fund 2 A/S for 2020 er aflagt i overensstemmelse med &rs-
regnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Den anvendte regnskabspraksis er uandret i forhold til sidste ar.

Da perioden fra 27. september til 31. december 2019 var selskabets forste regnskabsperiode, vil
sammenligningstal kun deekke denne periode.

Generelt om indregning og miling

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

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske 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 méles pélideligt.

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

Resultatopgorelsen
Andre eksterne omkostninger

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

Finansielle indtaegter og omkostninger

Under finansielle indtegter indgar renteindtegter pa tilgodehavender hos tilknyttede virksomhe-
der, renteindtaegter fra selskabets bankforbindelser, udbytter samt valutakursreguleringer. Under
finansielle omkostninger indgar kursreguleringer fra realiserede og urealiserede kursreguleringer
pa investeringsaktiver.

Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Tilknyttede virksomheders resultat indregnes efter skat som primar indtegt.

Skat af arets resultat

Selskabet er underlagt reglerne i Aktieavancebeskatningslovens § 19. Det betyder, at der ikke pa-
hviler selskabet nogen selskabsskat som selvstendigt skattesubjekt. I stedet pahviler skatteplig-
ten selskabets investorer, der beskattes af selskabets gevinster og tab. Arets aktuelle skat bestér af
udbytteskatter fra selskabets investeringer.
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Anvendt regnskabspraksis

Balancen
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder males til indre verdi (equity metoden). Den i de tilknyt-
tede virksomheders anvendte regnskabspraksis er i overensstemmelse med selskabets regn-
skabspraksis.

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder bestér af et 1an til Tryg Real Estate Invest Holding
A/S. Lanet forrentes med en rente pd markedsmaessige vilkar.

Tilgodehavender

Tilgodehavender bestar af andre tilgodehavender og tilgodehavende skat fra selskabets investe-
ringer og males til kostpris.

Veardipapirer
Veardipapirer bestir af unoterede investeringsbeviser, der males til dagsvaerdi pa balancedagen.

Ved fastszttelsen af dagsveardien 1 ejendomsfondene tages udgangspunkt 1 de af ejendomsfonde-
ne opgjorte NAV-vaerdier (Net Asset Value). Disse NAV-vardier opgeres alene kvartalsvist.
Ved maéling af ejendomsfondenes verdi i perioden mellem disse NAV-opgerelser anvendes en
modelmassig fremskrivning af vaerdien, indtil NAV-opgerelser fra ejendomsfondene modtages,
hvorefter dagsverdier korrigeres iht. opgerelserne. Dette er i overensstemmelse med ledelsesbe-
retningens afsnit "Regnskabsmaessige skon".

Geaeldsforpligtelser

Gealdsforpligtelser, som omfatter gald til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt anden
gaeld, males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved forste indregning til transaktionsdagens kurs. Va-
lutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, ind-
regnes 1 resultatopgerelsen som en finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af frem-
tidige pengestromme, indregnes verdireguleringerne direkte pa egenkapitalen.

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 i resultatopge-
relsen under finansielle indtegter og omkostninger.
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Resultatopgorelse
1. januar - 31. december 2020

Andre eksterne omkostninger

Bruttoresultat

Resultat for finansielle poster

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Finansielle indtegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Overfort resultat

Note 2020 27/9 - 31/12
tkr 2019
t.kr.
-1.410 -237
-1.410 =237
-1.410 =237
-1.112 0
1 44,997 3.051
2 -50.512 -9.917
-8.037 -7.103
3 -3.713 0
-11.750 -7.103
-11.750 -7.103
-11.750 -7.103

10
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Balance 31. december 2020

Aktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Finansielle anleegsaktiver

Anlaegsaktiver i alt

Andre tilgodehavender
Tilgodehavende skat

Tilgodehavender

Verdipapirer

Verdipapirer

Likvide beholdninger

Omsztningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Note 2020 2019
t.kr. t.kr.
4 0 0
492.635 272.738
492.635 272.738
492.635 272.738
134 0
1.153 42
1.287 42
1.396.924 718.444
1.396.924 718.444
0 896
1.398.211 719.382
1.890.846 992.120

11
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Balance 31. december 2020

Passiver

Aktiekapital
Overkurs ved emission
Overfort resultat

Egenkapital

Bankgald
Anden geeld

Kortfristede geeldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Nertstdende parter og ejerforhold

Note 2020 2019

t.kr. t.kr.
911 469
1.821.386 941.561
-18.853 -7.103
5 1.803.444 934.927
87.367 57.145
6 35 48
87.402 57.193
87.402 57.193
1.890.846 992.120

7

12
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Egenkapitalopgerelse

Egenkapital 1. januar 2020
Kontant kapitalforhgjelse
Arets resultat

Egenkapital 31. december 2020

Overkurs ved  Overfort re-

Aktiekapital emission sultat I alt
tkr. tkr. tkr. tkr.

469 941.561 -7.103 934.927

442 879.825 0 880.267

0 0 -11.750 -11.750

911 1.821.386 -18.853 1.803.444

13
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Noter

1

Finansielle indtaegter

Udbytter

Valutakursgevinster

Renteindtegter fra tilknyttede virksomheder
Andre renteindtaegter

Finansielle omkostninger

Kurstab péd verdipapirer

Skat af arets resultat

2020 27/9 - 31/12
thr 2019
t.kr.
30.405 0
6.200 0
5.996 3.051
2.396 0
44.997 3.051
ﬂ 27/9 - 31/12
o 2019
t.kr.
50.512 9917
50.512 9.917

Investeringsbeviserne bliver efter de danske skatteregler anset som unoterede aktier. Unotere-
de aktier er skattefrie for vaerdizndringer. Arets aktuelle skat bestar af udbytteskatter fra sel-

skabets investeringer.

Arets aktuelle skat

3.713

3.713

14
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Noter

4 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Tilgang i érets lob 88.514 0
Afgang i arets lob -88.514 0
Kostpris 31. december 2020 0 0
Verdiregulering i drets lob 524 0
Afgang i arets lob -524 0
Verdireguleringer 31. december 2020 0 0
31. december 2020 0 0

5 Egenkapital
Aktiekapitalen bestar af 910.733 aktier a nominelt t.kr. 1 kr. Ingen aktier er tillagt sarlige
rettigheder.

Den 5. februar 2020 blev aktiekapitalen forhgjet med 289 t.kr. Kapitalen udgjorde herefter
758 tkr.

Den 4. september 2020 blev aktiekapitalen forhgjet med 153 t. kr. Kapitalen udger herefter
911 t. kr.

6 Anden geeld
Anden gald bestar af skyldige omkostninger.

7 Neertstiende parter og ejerforhold

Tryg Real Estate Fund 2 A/S ejes 99,96 % af TI Real Estate KL i Investin Alternatives AIF-
SIKAV.

Tryg Real Estate Fund 2 A/S indgér i Tryg-koncernen.

15
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