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Ledelsesberetning

Vaesentlige aktiviteter
Selskabets formal er at vaere komplementar i PFA Nordic Real Estate Low P/S.

Selskabet indgdr i PFA-koncernen, og selskabets aktiviteter er snaevert afgraenset til ovenstdende formal
og er en del af PFA Pensions investeringer herunder PFAs mal og politikker for styring af finansielle risici
m.v.

Selskabet er et 100 % ejet datterselskab af PFA Pension, forsikringsaktieselskab

PFA redeggr for arbejdet med samfundsansvar, méltal og politikker for det underrepraesenterede kgn i
ledelsen i CR-rapporten for 2021. Rapporten tager afseet i PFA's politikker pd omradet for
samfundsansvar og internationale retningslinjer som FN Global Compact's 10 principper. Rapporten
indeholder ligeledes redeggrelse af PFA’s politik for dataetik. Rapporten offentligggres pa pfa.dk.

Der henvises til PFA-Koncernens 8rsrapport for klimarapportering (ESG nggletal).

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Arets resultat udgjorde 4 t.kr. mod -20 t.kr. i 2020. Arets resultat svarede til forventningerne.

COVID-19 pandemien har ikke haft pavirkning pa selskabets resultat.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtr&dt forhold, som forrykker vurderingen af &rsrapporten.

Forventninger til 2022
For 2022 forventes et driftsresultat, der er pa niveau med driftsresultatet i 2021.
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Pategninger

Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt 8rsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2021 for Komplementarselskabet PFA Nordic Real Estate Low ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at 8rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver og passiver,
finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret
1. januar - 31. december 2021. Samtidig er det min opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en
retvisende redeggrelse for de forhold beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles il generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 3. marts 2022
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Komplementarselskabet PFA Nordic Real Estate Low ApS

Konklusion

Vi har revideret &rsregnskabet for Komplementarselskabet PFA Nordic Real Estate Low ApS for
regnskabsdret 1. januar 2021 - 31. december 2021, der omfatter resultatopggrelse, balance,
egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2021 i overensstemmelse med drsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af &rsregnskabet”. Vi er uafhaengige af
selskabet i overensstemmelse med Internationale Ethics Standards Board for Accountants’ internationale
regler for revisorers etiske adfeerd (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. Det er vores
opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for &rsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et &rsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et 8rsregnskab 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
arsregnskabet p8 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 drsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, 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 revision,
der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
geeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, ndr sddan findes. Fejlinformation kan
opstd som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd8 de gkonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne traeffer p grundlag af 8rsregnskabet.
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Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i &rsregnskabet, 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 vaesentlig fejlinformation fordrsaget af besvigelser er hgjere end ved
veesentlig fejlinformation forrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser,
dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af intern kontrol.

e Opndr vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, 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 regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysniinger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortssette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i &rsregnskabet eller, hvis s&danne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortszette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om &rsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder p& en s&dan 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 8rsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores

viden opndet ved revisionen eller pd anden méde synes at indeholde veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold
til 8rsregnskabsloven.
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Baseret pd det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
&rsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med 3rsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 3. marts 2022

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVRAnr. 33 96 35 56

/ e 20}

i/ /o
ichael Thorg Larsen Kristia/n Ehfenreich Hansen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne35823 MNE-nr. mne46662
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Anvendt regnskabspraksis

Generelt
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B
med tilvalg af visse 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
underliggende tal.

Selskabets funktionelle valuta som praesentationsvaluta er danske kroner.
Regnskabspraksis er uaendret i forhold til 2020.

Selskabet er stiftet d. 9. juni 2020 og sammenligningstal omfatter derfor 6 méneder.

Koncernforhold

PFA Pension, forsikringsaktieselskab, ejer 100 % af anparterne i selskabet og indgdr i koncernregnskabet
for PFA Holding A/S, CVR-nr. 22 43 80 18. 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
enkelte fzelles faciliteter. Anvendelsen afregnes p8 omkostningsdeekkende basis i henhold til skgnnet
ressourcebelastning. PFA Pension, forsikringsaktieselskab, varetager, som led i administrationen,
hovedparten af de Igbende ind- og udbetalinger for selskabet. Det heraf fglgende mellemvaerende forrentes
med en penge-markedsbaseret rente.

@vrige koncerninterne transaktioner sker pd markedsbaserede vilkdr. Alle koncerninterne transaktioner
sker pd 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 regnskabs8ret. Vzerdireguleringer af anlaegsaktiver og forpligtelser indregnes i
resultatopggrelsen som veerdireguleringer henholdsvis finansielle omkostninger.

Aktiver indregnes i balancen, ndr det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilfalde selskabet, og aktivets veerdi kan males pélideligt. Forpligtelser indregnes i
balancen, ndr selskabet som falge 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
pélideligt.
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Ved fgrste indregning méales aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer inden &rsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pé balancedagen.

Resultatopggrelsen

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

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle indteegter bestdr af renteindteegter og selskabets vederlag for sine forpligtelser som
komplementar.

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

Skat

Selskabet er i henhold til geeldende skatteregler sambeskattet med PFA Holding A/S 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
skattevaerdien af underskud til de underskudsgivende selskaber.

Balancen

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til pdlydende vaerdi med fradrag af
eventuel nedskrivning til imgdegdelse af tab.

Egenkapital
Udbytte indregnes som en geeldsforpligtelse pd tidspunktet for vedtagelse p3 generalforsamlingen.
Foresldet udbytte for regnskabsaret vises som en saerskilt post under egenkapitalen.

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Kortfristede gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket svarer til dagsvaerdi.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag

Aktuelle skyldige eller tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen opgjort som beregnet
skat af &rets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat. Ved skattemaessige underskud
indregnes kun tilgodehavende sambeskatningsbidrag, hvis underskuddet forventes udnyttet i
sambeskatningen.
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Resultatopggrelse

t.kr.

Note

1  Administrationsomkostninger
Resultat fgr finansielle poster

2 Andre finansielle indteegter
@vrige finansielle udgifter

Resultat for skat

3 Skat
Arets resultat

som direktionen foresl8r disponeret sdledes:

Overfgrt til naeste ar
Ialt

Komplementarselskabet PFA Nordic Real Estate Low ApS - Arsrapport 2021
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2020-

31/12

2021 2020
-25 -25
-25 -25
31 0
-1 0
6 -25
-1 5
4 -20
4 -20
4 -20
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Balance

t.kr.

Note 2021 2020
AKTIVER
Omseaetningsaktiver
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder 0 30
Skattegodtggrelse fra sambeskattede selskaber 4 5
Likvide beholdninger 70
Omseetningsaktiver, i alt 75 35
AKTIVER, i alt 75 35
PASSIVER
Egenkapital
Virksomhedskapital 40 40
Overfgrt resultat -15 -20
Egenkapital, i alt 25 20
Kortfristede gaeldsforpligtelser
Geeld til tilknyttede virksomheder 49 0
Anden geeld b 15
Kortfristede gaeldsforpligtelser, i alt 50 15
Geaeldsforpligtelser i alt 50 15
PASSIVER, i alt 75 35

4 Eventualforpligtelser

5 Neertstdende parter
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Egenkapitalopggrelse

t.kr.

Egenkapital 1. januar 2021
Resultat
Egenkapital 31. december 2021

Egenkapital 1. januar 2020
Resultat
Egenkapital 31. december 2020

Virksomheds-  Overfgrt
kapital resultat I alt
40 -20 20
0 4 4
40 -15 25
Virksomheds-  Overfgrt
kapital resultat Ialt
40 0 40
0 -20 -20
40 -20 20
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Noter

Note (t.kr.)
2021 2020

1 Administrationsomkostninger
Heraf administrationsomkostninger overfgrt fra PFA Pension =7 -10
Selskabet har indgdet administrationsaftale med PFA Pension

Selskabets direktion har ikke modtaget Ign eller andre vederlag.

Gennemsnitligt antal beskeeftigede 0 0

2 Andre finansielle indtsegter

heraf finansielle indtaegter fra tilknyttede selskaber 31 0
3 Skat

Skattegodtggrelse af 8rets resultat 1 6

Skat i alt 1 0

Modtaget/betalt skattegodtggrelse 6 0

4 Eventualforpligtelser
Selskabet er komplementar for PFA Nordic Real Estate Low P/S og hafter direkte, ubegreenset
og solidarisk for selskabet.

Selskabet indgdr i en dansk sambeskatning med PFA Holding A/S som administrationsselskab.
Selskabet hzefter ubegraenset og solidarisk med gvrige selskaber i sambeskatningskredsen for
selskabsskatter og kildeskatter p8 udbytter, renter og royalties.

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

5 Neertstdende parter
Nzertstdende parter med bestemmende indflydelse over selskabet
Selskabet ejes 100 % af PFA Pension, forsikringsaktieselskab.

Komplementarselskabet PFA Nordic Real Estate Low ApS indgdr i koncernregnskabet for PFA
Holding A/S, CVR-nr. 22 43 80 18 som den stgrste og mindste koncern, der udarbejdes
koncernregnskab for.
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