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Ledelsespategning

Komplementaren har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for Danish Real Estate Credit | K/S
for regnskabséaret 1. oktober 2020 - 30. september 2021.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. september 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. oktober 2020 - 30. september 2021.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse for de
forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Frederiksberg, den 21. januar 2022
Direktion:

Mol

Steen Nielsen Niels Elmo Jéféen
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Den uafhaengige revisors revisionspéategning
Til kapitalejerne i Danish Real Estate Credit | K/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Danish Real Estate Credit | K/S for regnskabsaret 1. oktober 2020 -
30. september 2021, der omfatter resultatopgerelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabs-
praksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af seiskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. september 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséaret
1. oktober 2020 - 30. september 2021 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfart vores revision { overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er neermere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Det er vores opfat-
telse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafheangighed

Vi er uathzengige af virksomheden i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants' internationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd {IESBA Code) og de yderligere
etiske krav, der er geeldende | Danmark, ligesom vi har opfyldt vores svrige etiske forpligtelser i henhold
til disse krav og IESBA Code.

Ledeisens ansvar for arsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte
driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregn-
skahet 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 gere dette,

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opné hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser efler fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusicn. Hej grad af sikkerhed er et hojt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revi-
sion, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gaeldende i Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformatio-
ner kan opsta som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som veaesentlige, hvis det med rimelig-
hed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regn-
skabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er galdende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover: :

I [Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig 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 veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved
vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaargelser, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol,
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Den uafhaesngige revisors revisionspéategning

Opnar vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstahdighederne, 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 sken 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 opnéede revisionshevis er vaesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne
til at fortsastte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisi-
onspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom [ arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysnin-
ger ikke er tilstraskkelige, modificere vores konklusion. Yores kenklusion er baseret pa det revisi-
onsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eiler
forhold kan dog medfere, at selskabet ikke leangere kan fortsaette driften,

Tager vi stilling til den samiede praesentation, struktur og Indhold af arsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den averste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmeessige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmazssige observationer, herunder eventuelle 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.

I tilknyytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lase ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opnéet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i hen-
hold til arsregnskabsloven, ‘

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

Frederiksberg, den 21. januar 2022

EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28
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Allan Lunde Pedersen
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Ledelsesberetning

Oplysninger om selskabet

Navn
Adresse, postir. by

CVR-nr,

Stiftet
Hjemstedskommune
Regnskabsar

Komplementar

Direktion

Revision
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Danish Real Estate Credit | K/S
Dirch Passers Allé 76, 2000 Frederiksberg

35523987

31. oktober 2013
Frederiksberg

1. oktober - 30. september

Danish Real Estate Credit | General Partners ApS
Dirch Passers Allé 76
2000 Frederiksberg

Steen Nielsen
Niels EImo Jensen

EY Godkendt Ravisionspartnerselskab
Dirch Passers Allé 36

Postboks 250

2000 Frederiksherg
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Ledelsesberetning

Beretning

Virksomhedens veesentligste aktiviteter
Virksomhedens formal er at investere som limited partner i La Salle Real Estate Debt Strategies (Ster-
ling} Il L.P.

Kommanditselskabsstrukturen Danish Real Estate Credit | K/S blev etableret i 2013 af TBC Pensions-
kasse, Leegernes Pension og P+, Pensionskassen for Akademikere med henblik pé at investere som limi-
ted partner i La Salle Real Estate Debt Strategies (Sterling) Il L.P.

Udviklingen i aktiviteter og ekonomiske forhold

Selskabet havde i regnskabséaret 2020/21 et resultat pa 33 t.GBP (2019/20: -9.725 t.GBP) og en egen-
kapital pa 13.328 t.GBP pr. 30 september 2021 (2019/20: 17.146 t.GBP).

Der er i aret udloddet 189 t.GBP fra LaSalle Real Estate Debt Strategies Il L.P (2015/20: 1.528 t.GBP).

Bvrige forhold
Arsregnskabet dackker perioden 1. oktober 2020 til 30. september 2021 og er selskabets ottende regn-
skabsar,

Selskabet har i regnskabsaret ikke haft lsnnede medarbejdere.

Begivenheder efter balancedagen

Der har ikke vaeret begivenheder efter statusdagen, som har vaesentlig indflydelse pa selskabets akono-
miske forhold pr. 30. september 2021.
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Arsregnskab 1. oktober ~ 30. september
Resultatopgerelse
Note  GBP ' 2020/21 2019/20
2 Administrationsomkostninger -12.776 -9.133
Bruttoresultat -12.776 -9.133
5 Afkast andre veerdipapirer og kapitalandele 49.500 -9.715.500
3 Finansielle indtaegter 26 2.489
4 Finansielle omkostninger -3.252 -2.562
Arets resultat 33.498 -9.724,706
Forslag til resultatdisponering
Udlodning for regnskabsaret 189.425 1.528.436
Qverfart resultat -165.927 -11.253.142

33.498 -9.724.706




Arsregnskab 1. oktober - 30. september

Balance
Note GBP
AKTIVER

Note

~

Finansielle anlagsaktiver
Andre veaerdipapirer og kapitalandele

Anlazgsaktiver i alt

Omsastningsaktiver
Likvide beholdning

Omszetningsaktiver i alt
AKTIVER I ALT

GBP

PASSIVER

Egenkapital

Indbetalt stamkapital
Overfort resultat tidligere ar
Overfort resultat
Egenkapital i alt

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Geeld til tilknyttede virksomheder
Anden gaeld

Geeldsforpligtelser i akt
FASSIVER | ALT

Anvendt regnskabspraksis

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Neertstaende parter

Danish Real Estate Credit | K/S

Arsrapport 2020/21

2020/21 2019/20
13.403.831 17.206.000
13.403.931 17.206.000
17.724 222.834
17.724 222.834
13.421.655 17.428.834
2020/21 2019/20
31.088.754 34.750.898
«17.605.030 -6.351.887
-155.927 -11.253.142
13.327.797 17.145.868
9.119 7.132
84,739 275.834
93.858 281.966
13.421.655 17.428.834
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Arsregnskab 1. oktober - 30. september

Noter

. Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Danish Real Estate Credit | K/S er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for klasse B-virksomheder,

Regnskabet aflaegges i GBP, der er valutaen for den regnskabsaflaeggende virksomhed.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs. Valutakurs-
differencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, |ndregnes i resuftat-
opgerelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, gaeld og andre monetaere poster | fremmed valuta omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pé tidspunktet for tilgodehavendets eller geslds-
forpligtelsens opstéden elter indregning i seneste &rsregnskab indregnes i resultatopgerelsen under fi-
nansielle indtzegter og omkosthinger.

Resultatopgerelse

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til administration, konsulenter,
regnskabsassistance, revision m.v.

Finansielle indtzegter og omkostninger

Finansielle indtzegter og omkostninger indeholder renter, risikoprazmier til selskabets komplementar,
realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrrarende vaerdipapirer samt gaeld og transaktioner i
fremmed valuta.

Balance

Finansielle anlzegsaktiver

Andre vaerdipapirer og kapitalandele bestar af indskud i ‘La Salle Real Estate Debt Strategies II'. Andre
vaerdipapirer og kapitalandele males til dagsvaerdi.

Realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab indregnes i resultatopgerelsen,

Gaeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser, som omfatter gaeld til tilknyttede virksomheder, indregnes ved lanoptagelse til kost-
pris, svarende til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. | efterfalgende
perioder méles de finansiefle forpligtelser til amortiserat kostpris.

Bvrige gesldsforpligtelser males til nettorealisationsvaerdi.
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Noter
GBP

Administrationsomkostninger
Selskabet har ingen ansatte.

Finansielle indtaegter
Bvrige renteindtaegter
Kursreguleringer

Finansielle omkostninger
Risikopraemie til komplementar
Kursregulering

Renteudgifter, bank

Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Kostpris 1. oktober 2020

Tilgang

Afgang

Kostpris 30. september 2021

Veerdireguleringer 1. cktober 2020
Arets vaerdireguleringer
Modtaget udbytte

Veerdireguleringer 30. september 2021
Regnskabsmaessig vaerdi 30. september 2021

Danish Real Estate Credit | K/S

Arsrapport 2020/21

2020/21 2019/20

0 . 634

26 1.855

26 2.489

1.852 1.960
1.277 493

123 108

3,252 2.562
34.737.893 36.712.382
0 #]
-3.662.144 -1.974.480
31.075.749 34.737.893
-17.531.893 -6.287.957
49,500 -9.715.500
-189.425 -1.528.436
-17.671.818 -17.531.893
13.403.931 17.206.000
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Arsregnskab 1. oktober - 30. september
Noter
GBP
Egenkapital

Indbetalt Overfart
GBP. stamkapitat resultat Udlodninger |alt
Saldo 1. oktober 2020 34.750.898 14.647.345  -32.252.375 17.145,868
Tilbagebetalt kapital -3.662.144 0 0 -3.662.144
Overfart, jf. resultatdisponering 0 33.498 -189.425 -155.927
Saldo 30. september 2021 31.088.754 14.680.843 -32.441.800 13.327.797
Stamkapital 2020/21
Stamkapital bestar af 155.000.000 kommanditanparter a GBP 1. 155.000.000
Afsluttede investeringer -118.744.246
Heraf indbetalt -31.088.754
Resthaeftelse 5.167.000

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.y,

Eventualforpligtelser

Selskabet har afgivet investeringstilsagn pé i alt 155 mio. GBP. Heraf udgar abentstdende investerings-

tilsagn 5,2 mio. GBP pr. 30. september 2021 (2019/20: 44 mio. GBP).

Neertstaende parter

Danish Real Estate Credit | K/S' naertstdende parter omfatter felgende:

Bestemmende indflydelse

Danish Real Estate Credit | General Partner ApS.

Jvrige neertstaende parter, som virksomheden har haft transaktioner med
P+, Pensionskassen for Akademikere
Laegernes Pension

TDC Pensionskasse

Fjerforhold

Falgende kommanditister er opfart i selskabets gjerbog med nedenstéende andel af stamkapitalen:

48,4 % P+, Pensionskassen for Akademikere, Dirch Passers Allé 76, 2000 Frederiksberg
29,0 % TDC Pensionskasse, Teglholmsgade 1-3, 800 Kebenhavn C
22,6 % Lzegernes Pension, Dirch Passers Allé 76, 2000 Frederiksberg
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