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Ledelsesberetning

Hoved- og nggletal

t.kr. 2022 2023 2024 2025
Dagsvaerdiregulering af vaerdipapirer og kapitalandele -228.284 -316.569 152.225 180.976
Kursreguleringer 295,989 370.309 -114.204 -149.680
Arets resultat 0 0 0 0
Balance
Balancesum 8.479.961 5.967.824 4,561.482 3.699.820
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 8.465.405 5.951.597 4,547,987 3.695.177
Udstedte obligationer 8.474.561 5.964.013 4,558.553 3.697.447
Egenkapital 0 0 0 0
Nagletal
Egenkaptialforrentning, % 0 0 0 0
Soliditetsgrad, % 0 0 0 0

Definitioner af nggletal:
”Egenkapitalforrentning, %” er arets resultat i forhold til arets gennemsnitlige egenkapital.

”Soliditetsgrad, %" er egenkapital i forhold til aktiver i alt.

Vasentlige aktiviteter

Kommanditselskabets formal er at generere afkast p& kommanditselskabets kapital ved at foretage investeringer i aktiver og
selskaber med relation til fast ejendom.

Selskabet udsteder afkastafhaengige obligationer som relaterer sig til ovennaevnte investeringer.

Selskabet indgdr i PFA-koncernen, og selskabets aktiviteter er snaevert afgraenset til ovenstdende formal og er en del af PFA

Pension, forsikringsaktieselskabs investeringer herunder PFA’s mal og politikker for styring af finansielle risici m.v.

Selskabet har ingen immaterielle nggleressourcer.

Selskabet er 100% ejet datterselskab af PFA Pension, forsikringsaktieselskab, Kgbenhavn.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold

Der har veeret 4 indlgsninger af udstedte obligationer ca. 1 mia. kr. i 2025.

Arets resultat pa 0 kr. er forventeligt og i overensstemmelse med selskabets formal.

Begivenheder efter balancedagen
Der har efter balancedagen vaeret én indlgsning. Indlgsningen pavirker ikke selskabets resultat eller
egenkapital. Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for selskabets finansielle

stilling.

Forventninger til fremtiden

For 2026 forventes et resultat pa 0 kr. og indlgsninger af obligationer i stgrrelsesordenen 0,5 mia. kr.



Risici
Selskabet opggr i henhold til beskrivelsen under anvendt regnskabspraksis kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapital-
interesser til dagsvaerdi. Selskabets resultat og skonomiske stilling er dermed pavirket af udviklingen af de forudsaetninger,

som indgar i opggrelsen af dagsveerdi, herunder vaerdiansaettelsen af de underliggende aktiver.

Redegorelse for ssmfundsansvar, baredygtighed og politikker
PFA handler i overensstemmelse med lovgivning, branchestandarder samt de internationale principper for samfundsansvar og

baeredygtighed.

PFA har en overordnet politik for samfundsansvar, som har til formal at fastlaegge strategiske mal for PFA-koncernens sam-
fundsansvar og beskrive, hvordan malene nds. Samfundsansvar er et centralt element i PFA’s forretningsstrategi ’Fokuseret

Kundefellesskab’. Med afseet i strategien er der defineret fire kerneomrdder, hvor PFA szerligt gnsker at tage et samfundsan-
svar: ’@konomisk tryghed’, *Sundhed’, *Det gode seniorliv’ og *Gren omstilling’. PFA realiserer sine strategiske maél for sam-

fundsansvar gennem en raekke forretningsprocesser, som til sammen tjener det formal at potentielle og aktuelle baeredygtig-
hedsrelaterede p&virkninger, risici og muligheder kortlaegges, prioriteres, og gnskede handlinger implementeres. PFA rappor-
terer og kommunikerer arligt om samfundsansvar blandt andet i forbindelse med &rsrapporteringen for PFA Holding og PFA

Pension, forsikringsaktieselskab.

For baeredygtighedsrapportering henvises til PFA-koncernens 8rsrapport. Selskabet har valgt at bruge undtagelsesbestemmel-
sen iht. ARL § 99 a, stk. 7. PFA Holding A/S, Kgbenhavn, 8rsrapport offentligggres pa https://www.pfa.dk/om-pfa/finansiel-

information/aarsrapporter.

PFA udarbejder en 3rlig redeggrelse for PFA-koncernens arbejde med politik for dataetik. Rapporten offentligggres pa

https://www.pfa.dk/om-pfa/finansiel-information/aarsrapporter.

PFA straeber efter at sikre lige muligheder for alle medarbejdere, hvilket blandt andet afspejles i PFA’s personalepolitik for

mangfoldighed. Denne politik er baseret pa PFA's overordnede personalepolitiske holdninger til medarbejdere og mangfoldig-
hed, og har til formal at beskrive de malsaetninger og tiltag, der fremmer mangfoldighed og inklusion. M3let med vores mang-
foldighedspolitik er at skabe en inkluderende kultur, der fremmer bedre resultater for vores kunder, hgjere kvalitet i vores
Igsninger og produkter, samt stgrre arbejdsglaede blandt medarbejderne. Med politikken understgttes indsatser for at fremme
en mangfoldig og inkluderende kultur pa arbejdspladsen, blandt andet i forbindelse med rekrutteringer, interne forfremmelser,
ved workshops mm. PFA er tilsluttet Diversitetspagten gennem Dansk Erhverv og Above & Beyond, hvor vi stgtter konkrete
handlinger for at fremme diversitet og inklusion bade internt i PFA og indgar i den politiske debat om samfundets rammevilkar.
1 2024 tilsluttede PFA sig ogsd Dansk Industris diversitetslgfte for aktivt at fremme diversitet, inklusion og ligestilling. Vores
personalemangfoldighedspolitik indeholder konkrete tiltag, der fremmer mangfoldighed og inklusion - tiltag der ogsd tager
udgangspunkt i anbefalingerne fra Dansk Erhverv og Dansk Industri. Som en del af vores Igbende indsats har PFA i 2025
fokuseret pd at styrke en inkluderende kultur gennem konkrete traeningssessioner og ledernetvaerk. Eksempelvis har PFA i maj
afholdt bdde lederworkshops og webinarer for alle medarbejdere, samt ledernetvaerk og webinarer i juni og august. Gennem

disse tiltag arbejder vi m8lirettet pd at skabe et arbejdsmiljg, der fremmer diversitet og inklusion i praksis.



Pétegninger
Ledelsespategninger

Vi har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 1.januar - 31. december 2025 for PFA DK Core Erhverv
I K/S.

,&rsrapporten er aflagt i overensstemmelse med lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. og arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at 8rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.
december 2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2025.
Samtidig er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen samt den supplerende beretning indeholder en retvisende redeggrelse
for de forhold beretningerne omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 10. marts 2026

Direktion:

P3 vegne af Anpartsselskabet af 28. februar 2018 GP

Rasmus Uldal Bessing Peter Tind Larsen



Den uathangige revisors revisionspéategning

Til kommanditisten og komplementaren i PFA DK Core Erhverv I K/S

Konklusion
Vi har revideret 8rsregnskabet for PFA DK Core Erhverv I K/S for regnskabsdret 1. januar 2025 - 31. december 2025, der
omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og pengestrgmsopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabs-

praksis. Arsregnskabet udarbejdes efter drsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.
december 2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestromme for regnskabsaret 1. januar 2025 - 31. december

2025 i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geel-
dende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisionspdtegningens afsnit “Revisors
ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som

grundlag for vores konklusion.

Uathangighed
Vi er uatheengige af selskabet i overensstemmelse med Internationale Ethics Standards Board for Accountants’ internationale
regler for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er gaeldende 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 8rsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med 8rsregn-
skabsloven. 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 drsregnskabet 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 rsregnskabet pd 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 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 gaeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes.
Fejlinformation kan opstd som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne trzeffer pd

grundlag af 8rsregnskabet.



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 pd disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraek-
keligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forar-
saget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation for@rsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sam-
mensveaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

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

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.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er pas-
sende, 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 fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en
vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom p& oplysninger herom i 8rsregnskabet eller,
hvis s&danne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pd det revi-
sionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af 8rsregnskabet, herunder noteoplysningerne, samt
om &rsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvi-
sende billede heraf.

Planlaegger og udfgrer vi revisionen af drsregnskabet for at opna tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis vedrgrende de
konsoliderede finansielle oplysninger for virksomhederne eller forretningsenhederne som grundlag for at udforme en
konklusion om &rsregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fare tilsyn med og gennemgd det udfarte revisionsarbejde. Vi

er eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

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.

Udetalelse om ledelsesberetningen samt udtalelse om den supplerende beretning i henhold til Disclosureforord-

ningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen, samt for den supplerende beretning om oplysninger i henhold til Disclosurefor-

ordningen m.v., efterfelgende benavnt ’supplerende beretning”.

Vores konklusion om &rsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen eller den supplerende beretning, og vi udtrykker ingen

form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen eller den supplerende beretning.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje,

om ledelsesberetningen samt den supplerende beretning er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet

ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til &rsregnskabslo-

ven.



Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen samt den supplerende beretning er i overens-
stemmelse med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig

fejlinformation i ledelsesberetningen eller den supplerende beretning.

Kgbenhavn, den 10. marts 2026
EY Godkendt Revisionspartnerselskab

CVR-nr.: 30 70 02 28

Lars Rhod Sgndergaard Anders Thorhauge
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne28632 MNE-nr. mne50630



Anvendt regnskabspraksis

Generelt
Arsrapporten for PFA DK Core Erhverv I K/S aflaegges i overensstemmelse med lov om forvaltere af alternative investerings-

fonde m.v. og arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C (stor).

Der er jf. ARL § 23, stk. 4 foretaget tilpasninger af opstillingen af resultatopggrelsen, balancen samt benaevnelse af regn-

skabsposter, saledes at rsrapporten efter ledelsens opfattelse, giver et retvisende billede af selskabets szerlige aktiviteter.

Selskabet har int. ARL § 37, stk. 5 valgt at indregne og male finansielle passiver i overensstemmelse med de internationale
regnskabsstandarder (IFRS) som godkendt af EU.

Alle belgb i resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, pengestrgmsopggrelse 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.

Der er foretaget enkelte tilpasninger af sammenligningstal uden, at det har pdvirket resultat eller egenkapital. I gvrigt er

regnskabspraksis uaendret i forhold til 2024.

Koncernforhold og nartstaende parter

PFA DK Core Erhverv I K/S ejes 100 % af PFA Pension, forsikringsaktieselskab. Tilsvarende er komplementar, Anpartsselska-
bet af 28. februar 2018 GP ejet 100 % af PFA Pension, forsikringsaktieselskab. PFA Pension, forsikringsaktieselskab er ejet
100 % af PFA Holding A/S. Selskabet indgdr i koncernregnskabet for PFA Holding A/S, CVR-nr. 22 43 80 18, Sundkrogsgade
4, 2100 Kebenhavn @. PFA Holding A/S’ koncernregnskab kan rekvireres hos PFA Holding A/S, Sundkrogsgade 4, 2100 Ko-

benhavn @.

PFA DK Core Erhverv I K/S har indgdet aftale om forvaltning med BI Management A/S og indgdet aftale med PFA Pension,

forsikringsaktieselskab om en Igbende kreditfacilitet.

Koncerninterne transaktioner, som alle ligger inden for selskabernes naturlige forretningsomrader, sker pa skriftligt grundlag

og indg8s pa markedsbaserede vilk8r eller omkostningsdaekket basis.

Generelle principper for indregning og maling
I resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med at de indtjenes, herunder indregnes vaerdireguleringer af finansielle akti-

ver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi. Endvidere indregnes omkostninger med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Aktiver indregnes i balancen, n8r det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil

tilfalde selskabet, og aktivets vaerdi kan méles palideligt.

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 palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. M3ling efter fgrste indregning sker som beskrevet for hver

enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til oplysninger, herunder forudsigelige gevinster, risici og tab, der fremkommer, inden

drsregnskabet aflaegges, hvis oplysningerne be- eller afkraefter forhold, der eksisterede p& balancedagen.



Regnskabsmassige sken og vurderinger

Den vaesentligste usikkerhed ved indregning og maling knytter sig til opggrelse af en korrekt dagsvaerdi for andre vaerdipapi-
rer og kapitalandele, idet ledelsen i visse tilfeelde udgver et skgn i forbindelse med opggrelse heraf. Disse skgn foretages i
overensstemmelse med regnskabspraksis pa8 baggrund af historiske erfaringer samt forudsaetninger, som ledelsen anser for

forsvarlige og realistiske.

Regnskabsposten Andre vaerdipapirer og kapitalandele indeholder investering i selskaber, der investerer i egendomme m.v.

Opggrelse af dagsveerdi for de underliggende ejendomme indebaerer en hgjere grad af skgn og vurdering end andre omrader.

Resultatopgerelsen

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger indregnes i takt med at de afholdes. Administrationsomkostninger omfatter blandt andet for-

valtningshonorar.

Dagsveardiregulering af andre veerdipapirer og kapitalandele
Dagsveerdiregulering af andre veerdipapirer og kapitalandele omfatter dagsveerdiregulering, herunder realiserede og urealise-

rede kursgevinster og -tab.

Finansielle poster

Finansielle poster bestar af renteindteegter af indestdender p& bankkonti samt risikopraemiering til komplementarselskabet.

Under finansielle poster indregnes ogsa lgbende dagsveerdireguleringer af finansielle passiver i resultatopggrelsen, og posten
omfatter den Igbende veaerdiregulering af selskabets udstedelse af obligationer til dagsveerdi samt gevinst ved eventuelle ind-

Igsninger af udstedte obligationer med kursfradrag.

Balancen

Andre verdipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer og kapitalandele bestar af investering i selskaber, der investerer i ejendomme m.v. Andre vaerdipapirer
og kapitalandele indregnes pa erhvervelsestidspunktet til kostpris og males efterfglgende til dagsveerdi med Igbende indreg-
ning af dagsvaerdireguleringer i resultatopggrelsen.

Dagsveerdien repraesenterer det belgb, som investeringerne i selskaberne vurderes at ville kunne szelges til p& balancedagen

til en uafhaengig kgber, som vaesentligst vil udggre dagsvaerdien af de underliggende ejendomme.

Dagsveerdien af de underliggende ejendomme opggres efter en afkastbaseret model med udgangspunkt i forventede lejeind-
teegter ved fuld udlejning af ejendomme med fradrag for forventede drifts-, administrations- og vedligeholdelsesomkostnin-
ger. Den beregnede veerdi korrigeres herefter for indregnet tomgangsleje for en passende periode samt forventede omkost-

ninger til aptering og stgrre vedligeholdelsesarbejder m.m., ligesom deposita og forudbetalt husleje tilleegges.

Ved beregning af kapitalvaerdien anvendes et afkastkrav, som fastszettes for de enkelte underliggende ejendomme p& grund-
lag af gaeldende markedsforhold p& balancedagen for den p&gzeldende ejendomstype, ejendommens beliggenhed, lejernes
bonitet etc., sdledes, at afkastkravet vurderes at afspejle markedets aktuelle afkastkrav pa tilsvarende ejendomme. Afkast-

satserne er fastsat pd baggrund af ekstern maeglers bedgmmelse af markedsniveauet.



Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter bankindestdender.

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

regnskabsaret vises som en szerskilt post under egenkapitalen.

Langfristede gaeldsforpligtelser
Geeld, opstdet ved udstedelse af obligationer, indregnes p3 udstedelsestidspunktet til kostpris og males efterfglgende til dags-

veerdi med Igbende indregning af dagsveerdireguleringer i resultatopggrelsen under henvisning til dagsvaerdioptionen i IFRS 9.

Dagsveerdien repraesenterer det belgb, som gaeld, opst8et ved udstedelse af obligationer, vurderes at ville kunne szelges til

pd balancedagen til en uafhaengig kgber.

Dagsvaerdien af geeld, opstdet ved udstedelse af obligationer, afspejles af dagsveerdien af andre veerdipapirer og kapitalan-

dele, hvilket omtales i afsnittet andre veerdipapirer og kapitalandele ovenfor.

Kortfristede geeldsforpligtelser
Den andel af udstedte obligationer, som selskabet er forpligtet til at indlgse de kommende 12 maneder, er praesenteret som
kortfristede geaeldsforpligtelser, mens den resterende andel er praesenteret som langfristede gaeldsforpligtelser. @vrige kortfri-

stede geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket svarer til dagsvaerdi.

Pengestromsopgerelse
Pengestrgmsopggrelsen viser selskabets pengestremme fordelt pa drifts-, investerings- og finansierings- aktivitet for aret,
rets forskydning i mellemvaerender med tilknyttede virksomheder samt mellemvaerender med tilknyttede virksomheder ved

&rets begyndelse og slutning.

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestrgmme fra driftsaktivitet opggres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter, aendring i driftskapital.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med k@b og salg af andre vaerdipapirer og kapitalandel.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter aendringer i stgrrelse eller sammensaetning af selskabets virksomhedskapi-
tal og omkostninger forbundet hermed samt betaling af udbytte til selskabsdeltagere samt udstedelse og indlgsning af ud-

stedte obligationer.



Resultatopgerelse

t.kr.

Note

3

Administrationsomkostninger
Dagsverdiregulering af vardipapirer og kapitalandele

Driftsresultat

Andre finansielle indtaegter

Qvrige finansielle udgifter
Kursreguleringer

Finansielle poster i alt

Arets resultat

Som ledelsen foreslar disponeret saledes

Overfort til naeste ar

I alt

2025 2024
-31.462 -38.406
180.976 152.225
149.514 113.818

166 386

0 0
-149.680 -114.204
-149.514 -113.818
0 0

0 0

0 0




Balance

t.kr.

Note

AKTIVER

Verdipapirer og kapitalandele
Andre verdipapirer og kapitalandele
Veardipapirer og kapitalandele, i alt

Likvide beholdninger

AKTIVER, i alt

PASSIVER
Egenkapital
Virksomhedskapital
Overfort resultat
Egenkapital, i alt

Langfristede geeldsforpligtelser
Udstedte obligationer

Langfristede geeldsforpligtelser, 1 alt

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Udstedte obligationer

Anden geeld
Kortfristede gaeldsforpligtelser, i alt
Geldsforpligtelser, i alt

PASSIVER, i alt

2025

3.695.177
3.695.177

4.642

3.699.820

2.425.895
2.425.895

1.271.552
2.373

1.273.925

3.699.820

3.699.820

2024

4.547.987

4.547.987

13.495

4.561.482

2.990.866
2.990.866

1.567.686
2.929

1.570.616

4.561.482

4.561.482



Egenkapitalopgerelse

t.kr.
Virksomheds- Overfort
kapital resultat I alt
Egenkapital 1. januar 2025 0 0 0
Arets resultat 0 0 0
Egenkapital 31. december 2025 0 0 0
Virksomheds- Overfort
kapital resultat I alt
Egenkapital 1. januar 2024 0 0 0
Arets resultat 0 0 0
Egenkapital 31. december 2024 0 0 0
Pengestremsopgerelse
t. kr.
2025 2024
Arets resultat 0 0
Korrektioner for at afstemme /jrets resultat til likvide midler:
Dagsverdiregulering af veerdipapirer og kapitalandele -180.976 -152.225
Kursreguleringer 149.680 114.204
Zndring af tilgodehavender og gaeld -556 -882
Pengestremme fra driftsaktivitet -31.852 -38.020
Salg af andre vaerdipapirer og kapitalandele 1.033.786 1.555.834
Pengestromme fra investeringsaktivitet 1.033.786 1.555.834
Zndringer i udstedte obligationer -1.010.786 -1.519.665
Pengestromme fra finansieringsaktivitet -1.010.786 -1.519.665
Pengestremme, netto -8.852 -2.732
Likvide beholdninger, primo 13.495 16.227

Likvide beholdninger, ultimo 4.642 13.495




Noter

t.kr.
2025 2024

1 Administrationsomkostninger

Selskabets direktorer har ikke modtaget lon eller andre vederlag

Gennemsnitligt antal ansatte 0 0
2 Kursreguleringer

Kursreguleringer af udstedte obligationer -149.680 -114.204
3 Resultatdisponering

Overfort til naeste ar 0 0

I alt 0 (0]

4 Udstedte obligationer

Udstedelse af obligationer er med forventning om langsigtet investering med begreenset mulighed for
indlesning. Safremt visse betingelser er opfyldt, vil der vare tilbagesalgsmulighed til udsteder,
hvilket sker med kursfradrag og dermed indteegt for selskabet eller PFA Koncernen. Vurderingen af,
hvorvidt der er tale om langfristet eller kortfristet gaeld har ingen betydning for selskabets
likviditetsposition, da PFA Pension, forsikringsaktieselskab har den ultimative tilbagekebsforpligtelse
overfor obligationsudsteder.

Geeld opstaet ved udstedelse af obligationer forventes som udgangspunkt at forfalde mere en 1 ar fra
balancedagen og fores derfor under langfristede galdsforpligtelser. Der har i 2025 veret indlesninger

af obligationer pa ca. 1 mia. kr., og der forventes yderligere indlesning af obligationer

storrelsesordenen 0,5 mia.kr. 1 2026. Der er dog indregnet 1,3 mia. kr. under kortfristede
gaeldsforpligtelser pr. 31. december 2025, da det er dette belob som selskabet er forpligtet til at
modtage indlesninger for.

5  Finansielle risici og finansielle instrumenter 2025 2024

Kategorier af finansielle aktiver og forpligtelser:

Andre verdipapirer og kapitalandele 3.695.177 4.547.987
Finansielle aktiver indregnet til dagsvaerdi via

resultatopgerelsen 3.695.177 4547987
Udstedte obligationer 3.697.447 4.558.553
Finansielle forpligtelser indregnet til dagsverdi via

resutlatopgerelsen 3.697.447 4.558.553
Anden geeld 2.373 2.929

Finansielle forpligtelser indregnet til amortiseret
kostpris 2373 2.920

Geld, opstéaet ved udstedelse af obligationer, er eksponeret overfor en markedsrisiko, som primaert
kan henfores til markedforhold for den pagaldende ejendomstype, da dagsvaerdien af selskabets
Andre vaerdiparpirer og kapitalandele opgeres pa baggrund af et afkastkrav, hvilket vil pavirkes af
disse. Se afsnittet om andre veerdipapirer og kapitalandele samt langfristet gaeld 1 anvendt
regnskabspraksis.



Noter
t.kr.

5  Finansielle risici og finansielle instrumenter, fortsat

Dagsvaerdihierarki for finansielle instrumenter, der males til dagsveerdi i balancen

I henhold til dagsverdihierarkiet klassificeres finansielle instrumenter, der méles til dagsverdi i
balancen som:

» Noterede priser i et aktivt marked for samme type instrument (niveau 1)

» Noterede priser i et aktivt marked for lignende aktiver eller forpligtelse eller andre
vaerdiansattelsesmetoder, hvor alle vaesentlige input er baseret pa observerbare markedsdata
(niveau 2)

« Verdiansattelsesmetoder, hvor eventuelle veaesentlige input ikke er baseret pa observerbare
markedsdata (niveau 3)

Ikke

Noterede Observer- observer-
31. december 2025 priser bare input bare input
Aktiver
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 0 0 3.695.177
Finansielle aktiver, der males til dagsveerdi via
resultatopgerelsen 0 0 3.695.177
Geldsforpligtelser
Udstedte obligationer 0 0 3.697.447
Finansielle geldsforpligtelser, der males til
dagsvaerdi via resultatopgerelsen 0 0 3.697.447
31. december 2024
Aktiver
Andre vardipapirer og kapitalandele 0 0 4.547.987
Finansielle aktiver, der males til dagsverdi via 0 0 4.547.987
Geeldsforpligtelser
Udstedte obligationer 0 0 4.558.553
Finansielle geeldsforpligtelser, der males til 0 0 4558553

Vaesentlige ikke-observerbare input for niveau 3

Opgorelsen af dagsverdi efter en afkastbaseret model baseret pa veesentlige ikke-observerbare
input.

De primare ikke-observerbare forudsatninger i forbindelse med vardiansattelsen er fremtidige
pengestromme fra drift over en laengere arrackke samt afkastkravet.

Afkastkravet er opbygget efter anerkendte veaerdiansaettelsesprincipper, herunder den risikofrie rente,
kredit- og likviditetsspeend.

De langsigtede afkastforventninger modsvarer et investorafkast i niveauet 3,75 % p-a.
Afkastforventningen er baseret pa, at PFA for omkostninger forventer et driftsafkast af
ejendomsportefoljen pa 3,75% - 5,00 % for 2026 og en neutral udvikling i portefoljens
ejendomsveerdier.



Noter

t.kr.

Finansielle risici og finansielle instrumenter, fortsat

Arets bevagelser for niveau 3

Aktiver

Dagsverdi primo

Arets dagsvaerdireguleringer indregnet i resultatopgerelsen
Til- og afgange

Dagsverdi ultimo

Geldsforpligtelser

Dagsvaerdi primo

Arets dagsveerdireguleringer indregnet i resultatopgerelsen
Til- og afgange

Dagsveerdi ultimo

En stigning henholdsvis et fald i afkastkravet for de underliggende ejendomme med +/- 1,00
procentpoint i veerdianseettelsen ultimo 2025 ville endre markedsverdien af andre vaerdipapirer og
kapitalandele med -0,6 mia. kr. og henholdsvis 1,0 mia. kr. (2024: -0,7 mia. kr. og 1, mia.kr.).

2025 2024
4.547.987 5.951.597
180.976 152.225
-1.033.786 -1.555.834
3.695.177 4.547.987
4.558.553 5.964.013
149.680 114.204
-1.010.786 -1.519.665
3.697.447 4.558.553

Dagsvardien af udstedte obligationer afspejles af dagsverdien af andre veerdipapirer og

kapitalandele, sé forpligtelsen vil pavirkes af en stigning henholdsvis et fald i afkastkravet pa

samme vis som andre veerdipapirer og kapitalandele.



Vesentlige aftaler

Selskabet har indgaet telgende veasentlige aftaler

Forvalteraftale om forvaltning og den daglige ledelse af den alternative investeringsfond med Bl
Management A/S. Ifelge aftalen patager B Management A/S sig de opgaver, der folger af bilag 1 i lov
om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., herunder portefoljepleje, risikostyring og
administration. Disse opgaver skal forvaltes af B Management A/S i overensstemmelse med lov om
forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., lov om finansiel virksomhed, Finanstilsynets
bestemmelser, selskabets vedtagter, ledelsens anvisninger og de aftaler selskabet har indgéet.

Distributionsaftale om varetagelse af markedsforing, formidling og dialog med de direkte ejere, af
den af selskabet udstedte obligation, herunder kompetent og uvildig radgivning om keb og salg.
Aftalen er indgaet med Jyske Bank.

Depositaraftale med J.P. Morgan SE - Copenhagen Branch, filial af J.P. Morgan SE, Tyskland. Som
depositar forvalter og opbevarer J.P. Morgan verdipapirer og likvide midler for PFA DK Core Erhverv I
K/S i overensstemmelse med § 51 i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. J.P.

Morgan patager sig de kontrolopgaver og forpligtelser, der er fastlagt i den til enhver tid geldende

lovgivning, herunder kapitel 8 i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.
Udstederaftale med Sydbank om udstedelse og indlesning af obligationer.
Mellemregningsfacilitet med PFA Pension, forsikringsaktieselskab, som stiller en kreditfacilitet til

radighed for selskabet pa maksimalt 2 mio.kr.

Nertstaende parter

Nertstaende parter med bestemmende indflydelse over selskabet

Selskabet ejes 100 9, af PFA Pension, forsikringsaktieselskab og, der har varet folgende
transkationer med selskabet i PFA-koncernen:

2025

Radgivnings og forvaltnings fee til PFA Pension, forsikringsaktieselskab 26.815

2024

35.293

Kob og salg af kapitalandele fra/til PFA Pension -1.033.786 -1.555.834



Supplerende beretning om oplysninger i henhold til Disclosureforordningen

m.v.

BILAG IV

Model for periodisk offentliggerelse af oplysninger om finansielle produkter, jf. artikel 8, stk. 1, 2 og 2a, i

Ved »baredygtig investe-

ring« forstds en investering i

en gkonomisk aktivitet, der bi-
drager til et miljgmaessigt eller
socialt m&l, forudsat at inve-
steringen ikke i vaesentlig grad
skader miljgmaessige eller so-
ciale m8l, og at de investe-
ringsmodtagende virksomhe-
der folger god ledelsespraksis.

EU-klassificeringssystemet

er et klassificeringssystem,
der er fastsat i forordning (EU)
2020/852, og som opstiller en
liste over miljomassigt ba-
redygtige @konomiske ak-

tiviteter. Neevnte forordning
indeholder ikke en liste over
socialt baeredygtige gkonomi-
ske aktiviteter. Baeredygtige
investeringer med et miljgmal
kan veere i overensstemmelse
med klassificeringssystemet
eller ej.

Baredygtighedsindikato-

3 L
rer maler, hvordan de miljg-
maessige eller sociale karak-
teristika, der fremmes af
dette finansielle produkt, op-
nds.

forordning (EU) 2019/2088 og artikel 6, stk. 1, i forordning (EU) 2020/852

Produktnavn
PFA DK Core Erhverv I K/S

Identifikator for juridiske enheder (LEI-kode)
549300YC2ELWF33UHO80

Miljemaessige og/eller sociale karakteristika

Havde dette finansielle produkt et baeredygtigt investeringsmal?

[ 1@ 1a U Nej
Det foretog beredygtige inve- O Det fremmede miljemassige/sociale (M/S)
steringer med et miljomal: karakteristika 0g selv om det ikke havde en bae-
% redygtig investering som mal, havde det en andel
af baeredygtige investeringer pa
0%
O i gkonomiske aktivite- O med et miljgmal i skonomiske aktiviteter,

ter, der kvalificerer som der kvalificerer som miljgmaessigt beaere-

miljgmaessigt baeredyg- dygtige i henhold til EU-klassificeringssy-

tige i henhold til EU- stemet

klassificeringssystemet

[] med et miljgmal i skonomiske aktiviteter,
der ikke kvalificerer som miljgmaessigt
baeredygtige i henhold til EU-klassifice-

O i gkonomiske aktivite-
ringssystemet

ter, der ikke kvalificerer
som miljgmaessigt bae-
redygtige i henhold til
EU-klassificeringssyste-
met

[] med et socialt mal

Det fremmede M/S-karakteristika, men foretog

Det foretog baredygtige inve- ikke nogen baredygtige investeringer

steringer med et socialt méal:
%

. I'hvilket omfang blev de miljemaessige og/eller sociale karakteristika, der fremmes af

dette finansielle produkt, opfyldt?

Produktet fremmer grgn omstilling. Fremmelsen af dette miljomaessige karakteristika har vaeret pd
linje med vores forventninger i 2025 og er sammenlignelig med sidste &r.

Produktet har fremmet det miljgmaessige karakteristika ved at opfgre og eje bygninger, hvor der
blandt andet blev arbejdet p8 energioptimerende og CO2-reducerende tiltag. Produktets CO2-aftryk
er faldet sammenlignet med sidste ar, hvilket hovedsageligt skyldes et markant forbedret data-
grundlag for de underliggende boliger: Radgiver har nu adgang til mere granulaere forbrugsdata pa
den enkelte ejendom, som giver et bedre estimat af den enkelte boligs CO2-aftryk relativt til CO2-
estimater baseret pa fx ejendommens geografiske beliggenhed (regionsniveau) eller type (kontor,
bolig, detailhandel osv.). B&de andelen af produktets ejendomsaktiver, som er energi-efficiente og
DGNB guld- eller platincertificerede bygninger, er steget i 2025 sammenlignet med sidste &r.

Hvordan klarede beredygtighedsindikatorerne sig?

« R&dgiver monitorerer CO2-aftrykket forbundet med produktets ejendomsinvesteringer. CO2-
aftrykket angiver, hvor mange tons CO2-udledning (Scope 1, 2 og 3), der kan tilbagefgres til
produktets investeringer, pr. investeret million danske kroner. Produktets CO2-aftryk er bereg-
net til 0,15 tons pr. investeret million danske kroner. Tallet er beregnet p& baggrund af en da-
tadaekning pa8 90%. De benyttede data er en kombination af rapporteret og estimeret data fra
de enkelte ejendomme, som portefgljen investerer i. CO2-data kommer i dag med en iboende
usikkerhed, hvorfor det beregnede CO2-aftryk potentielt vil kunne zendre sig i takt med at bade
datadaekning og -kvalitet forbedres over tid. Den anvendte metode for udregning af CO2-aftryk-
ket er i overensstemmelse med branchestandarden formuleret i Finans Danmarks og Forsikring
& Pensions CO2-model.



« R&dgiver monitorerer andelen af produktets ejendomsaktiver, som er energi-efficiente byg-

ninger. Energi-efficiente bygninger er bygninger med energimaerke A. Energimaerkningen syn-
ligger bygningernes energiforbrug og viser bygningers placering pa energimaerkeskalaen fra A til
G, hvor A er den bedste placering. 47% af produktets ejendomsaktiver er energimeerke A. An-
delen vurderes tilfredsstillende, da det er over fem gange s& hgjt som andelen af energi-effici-
ente almene boliger pd landsplan.

- R&dgiver monitorerer andelen af produktets ejendomsaktiver, som har DGNB guld- eller pla-
tincertificeringer. DGNB er et omfattende certificeringssystem, der bruges til at vurdere baere-
dygtigheden af bygninger og byomrader ud fra en raekke sociale, miljgmaessige og gkonomiske
parametre. DGNB bygger pa FN’s definition af baredygtighed. | DGNB-systemet evalueres et

byggeri eller byomrade ud fra seks hovedomrader: Miljgmaessig kvalitet, gkonomisk kvalitet, so-
cial kvalitet, teknisk kvalitet, proceskvalitet og omradekvalitet. Kriterierne opdateres Igbende, i
takt med, at branchen far ny viden og praksis. 19% af produktets ejendomsaktiver har DGNB
guld- eller platincertificeringer.

+ R&dgiver monitorerer produktets ejendomsaktivers overensstemmelse med EU-Klassifice-

ringssystemet (Taksonomien). Overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet er et ud-

tryk for procentdelen af investeringer i produktet, som er i overensstemmelse med Taksonomi-
ens kriterier for miljgmaessigt baeredygtige skonomiske aktiviteter baseret pa de investerings-
modtagende aktivers omsaetning. 57% vurderes til at have veeret i overensstemmelse

med Taksonomien. Tallet er beregnet pd baggrund af en datadaekning pd 100%.

Data er per den 31/10/2025.

Data er ikke omfattet af en revisionserklaering eller gennemgaet af tredjepart.

... og sammenlignet med tidligere perioder?

Produktet har som naevnt ovenfor faet en ny baeredygtighedsindikator (Produktets overoverens-
stemmelse med EU-klassificeringssystemet), som derfor ikke sammenlignes med tidligere perio-

der. Data for 2024 er genberegnet i ar, idet datagrundlaget for 2024 er blevet forbedret siden
sidste &rs opggrelse og derfor vurderes mest retvisende. Sidste &rs rapporterede tal for 2024
star i parentes, hvor relevant.

Beeredygtighedsindikator Enhed 2022 2023 2024 2025

Produktets CO2-aftryk Tons CO2 0,3 0,4 0,4 0,15
pr. inve-
steret mil-
lion dan-
ske kro-
ner

Datadakning % 100 100 90 (100 90
)

Andelen af produktets ejen- % 20 20 46 (49) 47
domsaktiver, som er energi-
efficiente bygninger

Datadeckning % 100 100

Andelen af produktets ejen- % 16 16 18 (26) 19
domsaktiver, som har DGNB
guld- eller platincertificerin-
ger

Datadaekning % 100 100

Produktets overoverens- % 57
stemmelse med EU-klassifi-
ceringssystemet

Datadaekning % 100

- Produktets CO2-aftryk er faldet sammenlignet med sidste &r, hvilket hovedsageligt
skyldes et markant forbedret datagrundlag for de underliggende boliger, hvor R&dgi-
ver nu har adgang til mere granulaere forbrugsdata p& den enkelte ejendom, som gi-
ver et bedre estimat af den enkelte boligs CO2-aftryk relativt til CO2-estimater base-
ret pa fx ejendommens geografiske beliggenhed (regionsniveau) eller type (kontor,
bolig, detailhandel osv.).

- Andelen af produktets ejendomsaktiver, som er energi-efficiente bygninger, er steget
en smule fra 2024 til 2025. Dette kan tilskrives den fortsatte indsats fra R&dgi-
ver for at koncentrere investeringer i energi-effektive ejendomme samt for at for-
bedre eksisterende ejendomsinvesteringer.

- Andelen af produktets ejendomsaktiver, som har DGNB guld- eller platincertificerin-
ger, er ligeledes steget en smule. Dette skyldes primeert den fortsatte indsats fra Rad-
giver for at udvikle og investere i boliger med DGNB guld- og platincertificeringer.



Derudover skyldes stigningen et bedre og mere granulzert datagrundlag sammenlignet
med tidligere &r.

Hvad var mélene for de baeredygtige investeringer, som det finansielle produkt delvis
foretog, og hvordan bidrog de baredygtige investeringer til sadanne mal?

Der foretages ingen baeredygtige investeringer i dette produkt.

. . Hvordan skadede de baredygtige investeringer, som det finansielle produkt delvis
De vigtigste negative

indvirkninger er investe- .foretogi ikke i vaesentlig grad nogen af de miljomassige eller sociale baredygtige
ringsbeslutningernes bety- investeringsmal?

deligste negative indvirk-

ninger pd baeredygtigheds- Der foretages ingen bzeredygtige investeringer i dette produkt.

faktorer i forbindelse med

miljgmaessige, sociale og

personalemaessige spgrgs-

mél, respekt for menneske- . R .
rettighederne, bekaempelse Hvordan blev der taget hensyn til indikatorer for negative indvirkninger pa baredygtig-
af korruption og bekaem- hedsfaktorer?

pelse af bestikkelse.

N/A.

Var de beredygtige investeringer i overensstemmelse med OECD's retningslinjer for
multinationale virksomheder og FN's vejledende principper om erhvervslivet og menne-
skerettigheder? Naermere oplysninger:

N/A.

EU-klassificeringssystemet fastsatter et princip om ikke at gere vaesentlig skade, hvor-
ved investeringer, der er i overensstemmelse med klassificeringssystemet, ikke i vasent-
lig grad ber skade mélene i EU's klassificeringssystem, og der er specifikke EU-kriterier.

Princippet om ikke at ggre vaesentlig skade gaelder kun for de investeringer, der ligger til
grund for det finansielle produkt, og som tager hgjde for EU-kriterierne for miljgmaessigt
baeredygtige gkonomiske aktiviteter. De investeringer, der ligger til grund for den tilbage-
veerende andel af dette finansielle produkt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for miljg-
maessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter.

Andre baredygtige investeringer ma heller ikke i vaesentlig grad skade miljomassige eller
sociale mal.

“ | Hvordan tog dette finansielle produkt hensyn til de vigtigste negative indvirkninger pa
beredygtighedsfaktorer?

Produktet tog hensyn til de obligatoriske vigtigste negative indvirkninger pd baeredygtighedsfak-
torer (PAIs) for ejendomsinvesteringer p8 falgende made:

« Produktet tog hensyn til PAI-indikatoren: Eksponering for fossile breendstoffer via fast ejen-
dom. Indikatoren indgik i due diligence-processen forud for kgb af en investering og blev moni-
toreret arligt.

« Produktet tog hensyn til PAI-indikatoren: Eksponering for energi-ineffektiv fast ejendom. Indi-
katoren indgar i due diligence-processen forud for kgb af en investering og bliver monitoreret
arligt. Derudover blev der foretaget konkrete indsatser for at gge energieffektivitet og nedbringe
CO2-udledningen.

‘.‘ = ) Hvad var dette finansielle produkts sterste investeringer?
Listen omfatter de investe- Sterste investeringer i 2025 Sektor % aktiver Land
ringer, der udgjorde den - -
storste andel af det finan- PFA DK Ejendomme LAV Ejendom 86% DK
sielle produkts investe- _
ringer i referenceperioden: ATPFA T K/S Ejendom 10,1% DK
1/1/2025-31/12/2025 Ejendomsselskabet Axeltorv 2 P/S Ejendom 2,4% DK
Ottilia Kgbenhavn P/S Ejendom 1,4% DK
J.P. Morgan Bank Luxembourg Kontanter 0,2% LU
S.A.




Aktivallokering beskriver
andelen af investeringer i
specifikke aktiver.

For at vaere i overensstem-
melse med EU-klassificerings-
systemet omfatter kriterierne
for fossilgas begraensninger

for emissioner og overgang til
fuldt vedvarende energi eller
kulstoffattige braendstoffer in-
den udgangen af 2035. For
atomenergi indeholder krite-
rierne omfattende sikkerheds-
og affaldshandteringsregler.

Mulighedsskabende aktivi-

teter gor det direkte muligt

for andre aktiviteter at yde et
vaesentligt bidrag til et miljg-
mal.

Omstillingsaktiviteter er
aktiviteter, for hvilke der
endnu ikke findes kulstoffat-
tige alternativer, og som bl.a.
har drivhusgasemissions ni-
veauer, der svarer til de bed-
ste resultater.

Sterste investeringer 2024 Sektor % aktiver Land
PFA DK Ejendomme LAV Ejendomme 85,3% DK
ATPFA T K/S Ejendomme 10,6% DK
Ejendomsselskabet Axeltory 2 Ejendomme 1,7% DK
Ottilia Kebenhavn P/S Ejendomme 1,4% DK
Starste investeringer i 2023 Sektor % aktiver Land
PFA DK Ejendomme Ejendomme 85% DK
ATPFAIK/S Ejendomme 11% DK
Ejendomsselskabet Axeltorv 2 Ejendomme 2% DK
lC:')}lt?iha Kebenhavn P/S Ejendomme 1% DK

Starste investeringer i 2022

PFA DK Ejendomme Lav Ejendomme 100% DK

At investeringerne er delt mere ud i r 2023 end &r 2022, skyldes en zendring i data-
strukturen, men er ikke et udtryk for en andring af produktet.

Hvilken andel udgjorde baredygtighedsrelaterede investeringer?

Der bliver udelukkende investeret i danske erhvervsejendomme, som alle er placeret i katego-
rien "Overensstemmelse med M/S-karakteristika”. Ud af disse ejendomsinvesteringer er der en

andel, som er i overensstemmelse med klassificeringssystemet (EU's Miljgtaksonomi, baseret pd
aktivernes omsaetning). Resten bliver placeret i kategorien "Andre M/S-karakteristika".

Hvad var aktivallokeringen?

Produktet bestar udelukkende af investeringer i danske erhvervsejendomme, som alle er
placeret i kategorien “Overensstemmelse med M/S karakteristika”.

Investeringer: 100%

#2 Andre: 0%

#1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter de af det finansielle produkts
investeringer, der anvendes til at opnd de miljgmaessige eller sociale karakteristika, der
fremmes af det finansielle produkt.

#2 Andre omfatter de resterende investeringer i det finansielle produkt, som hverken er i
overensstemmelse med de miljgmaessige eller sociale karakteristika eller kan kvalificeres
som bzeredygtige investeringer.

Kategori #1 Overensstemmelse med M/S-karakteristika omfatter:

- Underkategori # 1A Beredygtige omfatter miljgmaessigt og socialt baeredygtige investe-
ringer.

- Underkategori #1B Andre M/S-karakteristika omfatter investeringer, der er i overens-
stemmelse med de miljgmaessige eller sociale karakteristika, og som ikke kan kvalificeres
som bzeredygtige investeringer.



Aktiviteter, der er i overens-
stemmelse med klassifice-
ringssystemet, udtrykkes
som en andel af:

- omsatning, der afspejler
andelen af indtaegter fra de
investeringsmodtagende
virksomheders grgnne akti-
viteter

- kapitaludgifter (CapEXx),
der viser de grgnne investe-
ringer foretaget af investe-
ringsmodtagende virksom-
heder, f.eks. med henblik
pd omstilling til en grgn
gkonomi.

- driftsudgifter (OpEx), der
afspejler de investerings-
modtagende virksomheders
grgnne operationelle aktivi-
teter.

Inden for hvilke ekonomiske sektorer blev investeringerne foretaget?
Investeringerne blev foretaget i erhvervsejendomssektoren.

I hvilket omfang var de baredygtige investeringer med et miljomal i overensstem-
melse med EU-klassificeringssystemet?

Produktet har ikke givet tilsagn til at foretage baeredygtige investeringer, men har
fremmet miljomaessige karakteristik, , der er i overensstemmelse med EU-klassifice-
ringssystemet. Andelen vises i diagrammerne nedenfor.

Data er ikke omfattet af en revisionserklzering eller gennemgdet af tredjepart.

Medferte det finansielle produkt investeringer i aktiviteter relateret til fossilgas
og/eller atomenergi i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet'?

O Ja:

[ inden for fossilgas [ inden for atomkraft

Nej

Diagrammerne nedenfor viser med gront procentdelen af investeringer, der er i overens-
stemmelse med EU-klassificeringssystemet. Da der ikke findes nogen hensigtsmassig
metode til at bestemme overensstemmelsen med klassificeringssystemet for statsobliga-
tioner*, viser det forste diagram overensstemmelsen med klassificeringssystemet i for-
hold til alle det finansielle produkts investeringer, inkl. statsobligationer, mens det andet
diagram kun viser overensstemmelsen med klassificeringssystemet i forbindelse med det
finansielle produkts investeringer, ekskl. Statsobligationer.

1. Investeringer i overenstemmelse
med EU-klassificeringssystemet
inkl. Statsobligationer*

2. Investeringer i overenstemmelse
med EU-klassificeringssystemet
eksl. Statsobligationer*

57% 57%
57% 57%

OpEx 0% 100% OpEx 0% 100%

0% 50% 100% 0% 50% 100%
m | overenstemmelse med m | overenstemmelse med

klassificeringssystemet: Fossilgas klassificeringssystemet: Fossilgas

m | overensstemmelse med
klassificeringssystemet: Atomenergi

m [ overensstemmelse med
klassificeringssystemet: Atomenergi

m | overensstemmelse med m ] overensstemmelse med
klassificeringssystemet (uden fossilgas & klassificeringssystemet (uden fossilgas &

atomenergi) atomenergi)

*Med henblik p& disse diagrammer omfatter "statsobligationer" alle statsengagementer

! Fossilgas- og/eller atomarrelaterede aktiviteter vil kun vaere i overensstemmelse med EU- klassifice-
ringssystemet, hvis de bidrager til at begraense klimagendringer ("modvirkning af klimaandringer") og
ikke i vaesentlig grad skader noget EU-klassificeringsmal - se forklarende note i venstre margen. Kriteri-
erne i deres helhed for gkonomiske aktiviteter inden for fossilgas og atomenergi, der er i overensstem-
melse med EU- klassificeringssystemet, er fastsat i Kommissionens delegerede forordning (EU)
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“ler beredygtige investe-
ringer med et miljgmal, der
ikke tager hensyn til kri-

terierne for miljgmaessigt
baeredygtige gkonomiske ak-
tiviteter i henhold til forord-
ning (EU) 2020/852.

Referencebenchmarks er
indekser til mling af, om
det finansielle produkt opndr
de miljgmaessige eller soci-
ale karakteristika, som det
fremmer.

Hvad var andelen af investeringer i omstillingsaktiviteter og mulighedsska-
bende aktiviteter?

Andelen af produktets investeringer inklusive statsobligationer, som er i omstillingsakti-
viteter i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet baseret pa aktivernes om-
saetning, udgjorde 0%. Andelen af investeringer i mulighedsskabende aktiviteter ud-
gjorde 0%.

Andelen af produktets investeringer eksklusive statsobligationer, som er i omstillingsakti-
viteter i overensstemmelse med EU-klassificeringssystemet baseret pa aktivernes om-
saetning, udgjorde 0%. Andelen af investeringer i mulighedsskabende aktiviteter ud-
gjorde 0%.

Hvordan var procentdelen af investeringer, der var i overensstemmelse med
EU-klassificeringssystemet, sammenlignet med foregaende referenceperioder?

Procentdelen af investeringer, der var i overensstemmelse med EU-klassifice-
ringssystemet (Taksonomien) baseret pa aktivernes omszatning var en smule
hejere (57%) sammenlignet med sidste &r (56%) og en del hgjere sammenlig-
net med 2023 (40%).

Zndringen fra sidste dr skyldes hovedsageligt en marginal stigning i veerdian-
sattelsen af de Taksonomi-godkendte ejendomme relativt til resten af produk-
tets ejendomsinvesteringer. Udviklingen siden 2023 skyldes, at flere ejen-
domme i produktet har opnaet Taksonomi-godkendelse.

Data for 2024 er genberegnet i ér, idet datagrundlaget for 2024 er blevet for-
bedret siden sidste ars opgerelse og derfor vurderes mest retvisende.

Hvad var andelen af baredygtige investeringer med et miljemal, der ikke var i overens-
stemmelse med EU-klassificeringssystemet?

Der er ikke givet tilsagn om at foretage baeredygtige investeringer i dette produkt. An-
delen er derfor 0%.

Hvilken andel udgjorde socialt baeredygtige investeringer?

Der er ikke givet tilsagn om at foretage socialt baeredygtige investeringer i dette pro-
dukt. Andelen er derfor 0%.

Hvilke investeringer blev medtaget under "Andre", hvad var deres formal, og var der no-
gen miljemassige eller sociale minimumsgarantier?

Der er ingen investeringer medtaget i kategori #2 Andre.

Hyvilke foranstaltninger er der truffet for at opfylde de miljemassige og/eller sociale ka-
rakteristika i referenceperioden?

1 2025 har PFA som bygherre og ejendomsinvestor fortsat sit fokus p8 energioptimerende og CO2-
reducerende tiltag fra tidligere perioder ved at g8 i dialog med entreprengrer samt ejendomsadmi-
nistratorer og forvaltere. Der er bl.a. installeret automatiseret energi- og ressourcestyring pa ejen-
domme samt yderligere elladestandere og solceller, og transformation fra naturgas til fijern-
varme/varmepumper er fortsat i 2025. I 2025 har der, sdvel som i tidligere &r, ligeledes veeret fo-
kus pd affaldsforebyggelse og cirkulzer gkonomi ved renovering og ombygning. For erhvervsejen-
domme har der i 2025 ogsa veeret et szerligt fokus pd at hjeelpe lejere med at forstd og reducere
deres energiforbrug — og dermed CO,-udledning — gennem indferelsen af CO,-regnskaber.

Hvordan klarede dette finansielle produkt sig sammenlignet med referencebenchmar-
ket?

N/A. Produktet har ikke et referencebenchmark tildelt for at opn8 de miljgmaessige eller sociale
karakteristika, som det fremmer.

Hvordan adskiller referencebenchmarket sig fra et bredt markedsindeks?

N/A

Hvordan klarede dette finansielle produkt sig med hensyn til bzeredygtighedsindi-
katorerne for at fastsla, om referencebenchmarket var i overensstemmelse med de

miljemassige eller sociale karakteristika, det fremmer?

N/A
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Hvordan klarede dette finansielle produkt sig sammenlignet med referencebench-
market?

N/A

Hvordan klarede dette finansielle produkt sig sammenlignet med det brede mar-
kedsindeks?

N/A
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