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Ledelsesberetning

Vaesentlige aktiviteter
Selskabets formal er at fungere som holdingselskab for selskaber, der foretager direkte eller indirekte
investeringer i fast ejendom i udlandet.

Selskabets investeringsstrategi er fastlagt med henblik pa at opna et langsigtet stabilt afkast med lav risiko.
Selskabet er moderselskab for 3 ejendomsselskaber og 1 udlejningsselskab. De 3 ejendomsselskaber ejer
13 ejendomme, der er beliggende i Bayern, Berlin, Hamborg, Hessen, Niedersachsen, Nordrhein-Westfalen,
Rheinland-Pfalz og Thiringen. Der investeres hovedsageligt i ejendomsselskaber med boliger i stgrre tyske
byer.

Selskabet indgdr i PFA-koncernen, og selskabets aktiviteter er snaevert afgraenset til dets vedtsegtsmaessige
formal. Den daglige ledelse varetages af selskabets direktion, dog varetages administrationen af de under-
liggende ejendomme i henhold til geeldende administrationsaftaler af den for ejendommene ansvarlige
portefgljemanager, hvis befgjelser er afgraenset til dennes stillingsfuldmagt som portefgljemanager i PFA
Pension. Forhold, der falder uden for saedvanlig og daglig drift, kan som folge heraf alene indgas pa vegne
af selskabet i henhold til selskabets tegningsregel eller pa baggrund af konkret, skriftlig bemyndigelse fra
bestyrelsen.

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

PFA redeggr for arbejdet med samfundsansvar, maltal og politikker for det underrepraesenterede kgn i
ledelsen i CR-rapporten for 2022. Rapporten tager afset i PFA’s politikker pa omréadet for samfundsansvar
og internationale retningslinjer som FN Global Compact’s 10 principper. Rapporten offentliggeres pa

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

PFA udarbejder en arlig redeggrelse for koncernens arbejde med politik for dataetik. Rapporten offentlig-
ggres pa https://pfa.dk/dataetik

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

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Arets resultat udgjorde -133.628 t.kr. mod -125.690 t.kr. i 2021.

Resultat i tilknyttede virksomheder udgjorde -133.374 t.kr. mod -125.169 t.kr. i 2021.
Resultat fgr veerdiregulering og finansielle poster for 2022 svarede til forventningerne.
2022 har saerligt veeret pavirket af stigende inflation med stigende renter til falge. Dette har medfgrt ggede
afkastkrav pa ejendomsinvesteringer og har dermed pavirket arets resultat med nedskrivninger pa ejen-
domme i selskabets tilknyttede virksomheder. Indeksering af lejekontrakter har bidraget til at deempe

effekten af ggede afkastkrav. Grundet de store rentebevaegelser er markedet praeget af usikkerhed og lav
transaktionsvolumen, hvorfor de opgjorte dagsveerdier er behaeftet med en vis usikkerhed.
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Risici

Selskabet opggr i henhold til beskrivelsen under anvendt regnskabspraksis kapitalandele i tilknyttede virk-
somheder til dagsveerdi. Selskabets resultat og gkonomiske stilling er dermed pavirket af udviklingen af de
forudsaetninger, som indgar i opggrelsen af dagsvaerdi, herunder veaerdiansaettelsen af de underliggende
aktiver.

Begivenheder efter balancedagen

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrappor-
ten.

Forventninger til 2023
For 2023 forventes et resultat fgr vaerdiregulering og finansielle poster, der er pa niveau med 2022.
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Pategninger

Ledelsespategning

Vi har dags dato behandlet og aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2022 for
PFA Europe Real Estate Micro Living ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver og passiver,
finansielle stilling pr 31. december 2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar — 31. december 2022. Samtidig er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvi-
sende redeggrelse for de forhold beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 7. marts 2023

Direktion:

Mikael Arne Fogemann

Bestyrelse:

Michael Bruhn Mikael Arne Fogemann Mary Anne Nybro Ekberg
Formand
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Den uafhaengige revisors revisionspategning
Til kapitalejeren i PFA Europe Real Estate Micro Living ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for PFA Europe Real Estate Micro Living ApS for regnskabsaret 1. januar
2022 - 31. december 2022, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, her-
under anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter drsregnskabsloven

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar 2022 - 31. december 2022 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uathangige af sel-

skabet i overensstemmelse med Internationale Ethics Standards Board for Accountants’ internationale reg-

ler for revisorers etiske adfzerd (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 arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser
for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet 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 arsregn-
skabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at
likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. H@j grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geel-
dende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, ndr sddan findes. Fejlinformation kan opsta
som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes,
at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer
pa grundlag af arsregnskabet.
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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 arsregnskabet, 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 forarsaget af besvigelser er hgjere end ved
vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, do-
kumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

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

« 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 pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa 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 vasentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begiven-
heder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke lzengere kan fortsaette driften.

« Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sadan 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 in-
tern kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

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

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold
til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav.
Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 7. marts 2023

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Kristian Ehrenreich Hansen

statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne46662
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Anvendt regnskabspraksis

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

Alle belgb i resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter praesenteres i hele t.kr. Hvert tal
afrundes for sig. Der kan derfor forekomme afvigelser mellem de anfgrte totaler og summen af de under-
liggende tal.

Selskabets funktionelle valuta som praesentationsvaluta er danske kroner.
Regnskabspraksis er uaendret i forhold til 2021.

Omregning af fremmed valuta

Resultatopggrelsen for udenlandske dattervirksomheder omregnes til transaktionsdagens kurs eller en til-
naermet gennemsnitskurs. Balanceposterne omregnes til balancedagens kurs. Valutakursreguleringer, der
opstar ved omregning af egenkapitalen primo dret og valutakursreguleringer, der opstar som falge af om-
regning af resultatopggrelsen til balancedagens kurs, indregnes direkte pa egenkapitalen.

Koncernforhold og nzertstdende parter

PFA Europe Real Estate Low A/S, ejer 100 % af anparterne i selskabet. Da PFA Europe Real Micro Living
ApS indgar i koncernregnskabet for PFA Holding A/S, udarbejdes der ikke koncernregnskab for PFA Europe
Real Estate Micro Living ApS koncernen. PFA Holding A/S’ koncernregnskab kan rekvireres hos PFA Holding

A/S, Sundkrogsgade 4, 2100 Kgbenhavn @.

Selskabet har indgdet administrationsaftale med PFA Pension, forsikringsaktieselskab om anvendelse af
enkelte feelles faciliteter. Anvendelsen afregnes pa markedsbaserede vilkar i henhold til skennet ressour-
cebelastning tillagt et markedsbestemt avancetillaeg.

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

Generelle principper om indregning og maling

I resultatopggrelsen indregnes indtzegter i takt med, at de indtjenes, og omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrgrer regnskabsaret. Vaerdireguleringer af anlaagsaktiver og forpligtelser indregnes i resul-
tatopggrelsen som veaerdireguleringer henholdsvis finansielle udgifter.

Aktiver indregnes i balancen, nar det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilfalde selskabet, og aktivets veerdi kan males palideligt. Forpligtelser indregnes i
balancen, nar selskabet som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det
er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males
palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter fgrste indregning sker som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.
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Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer inden arsrapporten
aflaagges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopggrelsen

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til administrative ydelser og kontorhold.

Vaerdiregulering af tilknyttede virksomheder
Veerdireguleringer af tilknyttede virksomheder omfatter regnskabsarets reguleringer af kapitalandele i til-
knyttede virksomheder til indre veaerdi.

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

Skat
For ejendomsdatterselskaber af livsforsikringsselskaber gaelder saerlige skatteregler jf. selskabsskattelo-
vens § 3a.

Safremt mindst 90 % af selskabets aktiver bestar af fast ejendom, anses indkomsten skattemaessigt for
indtjent af selskabets livsforsikringsmoderselskab. I sa fald afssettes savel aktuelle som udskudte skatter i
livsforsikringsmoderselskabet.

Selskabet opfylder i 2022 90 %-reglen.
Balancen

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes pa erhvervelsestidspunktet til kostpris og males efter-
fglgende til den senest kendte regnskabsmaessige indre vardi. som vil svare til dagsveaerdi, idet de under-
liggende ejendomsinvesteringer males til dagsveerdi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-meto-
den), hvilket indebeerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-

skabsmaessige indre vardi med tillaeg eller fradrag af positiv eller negativ goodwill.

I resultatopggrelsen indregnes selskabets andel af virksomhedernes resultat med fradrag eller tilleeg af
afskrivninger pa henholdsvis goodwill og negativ goodwill.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsveerdi, safremt denne er lavere end
den regnskabsmaessige veaerdi.
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Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til palydende vaerdi med fradrag af
eventuel nedskrivning til imgdegaelse af tab.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestaender.

Egenkapital
Udbytte indregnes som en gaeldsforpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse p@ generalforsamlingen. Fore-
sldet udbytte for regnskabsaret vises som en saerskilt post under egenkapitalen.

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Kortfristede gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket svarer til dagsveerdi.
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Resultatopgerelse

t. kr.
01.01.2022 - 01.10.2020 -
Note 31.12.2022 31.12.2021
1 Administrationsomkostninger -230 -409
Resultat for vaerdiregulering og finansielle poster -230 -409
2 Verdiregulering af tilknyttede virksomheder -133.374 -125.169
Resultat for finansielle poster -133.604 -125.579
3 Qvrige finansielle udgifter -24 -112
Resultat for skat -133.628 -125.690
4  Skat af arets resultat 0 0
Arets resultat -133.628 -125.690
Som bestyrelsen foreslar disponeret séaledes:
Henlagt til reserve for nettoopskrivning
efter indre veerdis metode 0 0
Overfort til neste ar -133.628 -125.690
alt -133.628 -125.690
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Balance
t. kr.

Note

AKTIVER

Finansielle anlaegsaktiver

2 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Finansielle anlaegsaktiver i alt

Anlaegsaktiver i alt

Omsatningsaktiver

Tilgodehavender fra tilknyttede virksomheder

Andre tilgodehavender
Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver i alt

AKTIVER, i alt

PASSIVER

Egenkapital
Virksomhedskapital

Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode

Overfort resultat
Egenkapital, i alt

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Geeld til tilknyttede virksomheder
Kortfristede gaeldsforpligtelser, i alt
Geldsforpligtelser, i alt

PASSIVER, i alt

5 Eventualforpligtelser
6 Nertstaende parter

PFA Europe Real Estate Micro Living ApS — Arsrapport 2022

2022 2021
303.852 428.115
303.852 428.115
303.852 428.115
0 8.592
0 1.438
39 0
39 10.030
303.892 438.145
40 40
0 0
303.078 427.555
303.117 427.594
774 10.551
774 10.551
774 10.551
303.892 438.145
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Egenkapitalopgerelse
t. kr.

Egenkapital 1. januar 2022
Skattefrit koncerntilskud

Arets resultat

Egenkapital 31. december 2022

Indskud ved stiftelse, den 1. oktober 2020
Skattefrit koncerntilskud

Overfort resultat

Egenkapital 31. december 2021

PFA Europe Real Estate Micro Living ApS — Arsrapport 2022

Reserve for
netto-
opskrivning
Virksomheds- efter indre Overfort
kapital veerdis metode Resultat I alt
40 0 427.555 427.594
0 0 9.151 9.151
0 0 -133.628 -133.628
40 303.078 303.117
Reserve for
netto-
opskrivning
Virksomheds- efter indre Overfort
kapital vaerdis metode Resultat I alt
40 0 0 40
0 0 553.245 553.245
0 0 -125.690 -125.690
40 0 427.555 427.594
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Noter

t. kr.
01.01.2022 - 01.10.2020 -
31.12.2022 31.12.2021
1  Administrationsomkostninger
Heraf administrationsomkostninger overfort fra PFA Pension -14 -14
Selskabets bestyrelse og direktion har ikke modtaget lon eller
andre vederlag.
Gennemsnitligt antal ansatte 0 0
2 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Anskaffelsessum primo 553.285 0
Arets tilgang 9.111 553.285
Anskaffelsessum ultimo 562.396 553.285
Veardireguleringer primo -125.169 0
Arets verdireguleringer -133.374 -125.169
Nedskrivninger ultimo -258.543 -125.169
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder i alt 303.852 428.115
Som bestar af Hjemsted Ejerandele Resultat Egenkapital
PFA German Real Estate Micro Living I ApS Kebenhavn 100% -71.913 81.644
PFA German Real Estate Micro Living II ApS Kebenhavn 100% -52.070 150.331
PFA German Real Estate Micro Living 111 ApS Kebenhavn 100% -9.523 43.494
PFA German Real Estate Micro Living
Furniture GmbH Frankfurt 100% 132 28.383
3 @vrige finansielle udgifter
Heraf gvrige finansielle udgifter til tilknyttede virksomheder -23 -70
4 Skat
Som folge af selskabsskattelovens § 3 A, bliver selskabets skattepligtige indkomst anset for indtjent af
selskabets livsforsikringsmoderselskab, og der afsattes derfor ikke aktuel eller udskudt skat.
Der er ikke betalt selskabsskat.
5 Eventualforpligtelser
Selskabet indgér i en dansk sambeskatning med PFA Holding A/S som administrationsselskab.
Selskabet heefter ubegranset og solidarisk med evrige selskaber i sambeskatningen for
selskabsskatter og kildeskatter pa udbytte, renter og royalties.
Sambeskatningens nettoforpligtelse overfor Skattestyrelsen fremgar af administrationsselskabets
koncernregnskab. Eventuelle senere korrektioner af sambeskatningsindkomst og kildeskat m.v.
vil kunne medfore, at selskabets heeftelse udger et andet beleb.
6 Nertstdende parter
Nertstaende parter med bestemmende indflydelse over selskabet:
Selskabet ejes 100% af PPFA Europe Real Estate Low A/S.
PFA Europe Real Estate Micro Living ApS indgar i koncernregnskabet for PFA Holding A/S,
CVR-nr. 22 43 80 18 som den sterste og mindste koncern, der udarbejdes koncernregnskab for.
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