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Ledelsesberetning
(t.kr.)

Hoved- og nggletal: 2018 2019 2020 2021 2022
Hovedtal

Driftsresultat -103 -84 -86 -102 -142
Resultat af finansielle poster 0 1.739 -1.972 5.135 -23
Arets resultat 192.854 423.468 364.009 740.345 -251.176
Finansielle anlaegsaktiver i alt 1.689.081 2.065.674 2.293.130 2.859.945 2.448.620
Aktiver , i alt 1.689.204 2.113.103 2.294.539 2.863.526 2.451.003
Egenkapital, i alt 1.689.101 2.112.569 2.293.308 2.862.419 2.451.003
Nggletal

Egenkapitalforrentning for skat 14,2% 22,3% 16,5% 28,8% -9,5%
Egenkapitalforrentning efter

skat 14,2% 22,3% 16,5% 28,7% -9,5%

Definitioner af nggletal:
Egenkapitalforrentning for skat, (%), er arets resultat fgr skat i forhold til drets gennemsnitlige egenkapital.

Egenkapitalforrentning efter skat, (%), er arets resultat efter skat i forhold til &rets gennemsnitlige egenkapital.

Vaesentligste aktiviteter

Selskabets formal er at investere, direkte eller indirekte igennem en eller flere enheder, i infrastrukturak-
tiver beliggende i England.

Selskabet indgdr i PFA-koncernen, og selskabets aktiviteter er snaevert afgraenset til ovenstdende

formal.

Selskabets investeringsstrategi er fastlagt med henblik pa at opna et langsigtet stabilt afkast med lav risiko.
Selskabet og investeringerne indgar som en del af PFAs investeringer herunder PFAs mal og politikker for
styring af finansielle risici m.v.

PFA Infra Neptune Holding ApS er moderselskab for PFA Neptune Holding (UK) Ltd, som investerer i infra-
struktur i England.

Udvikling i aktiviteter og gskonomiske forhold

Arets resultat udger -251 mio. kr. mod 740 mio. kr. i 2021. Arets resultat er negativt pavirket af dagsvaer-

diregulering af den underliggende investering. Udviklingen skal sammenholdes med, at selskabet i arsrap-

porten 2021 forventede et positivt resultat.

Ledelsen anser arets resultat for ikke tilfredsstillende. Dette kan primeert tilskrives at markederne har vaeret

negativt pavirket siden den russiske invasion af Ukraine den 24. februar, hvilket har haft en negativ indvirk-

ning pa selskabets finansielle stilling og udvikling.
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Redeggrelse for samfundsansvar, maltal og politikker

PFA redeggr for arbejdet med samfundsansvar, maltal og politikker for det underrepraesenterede kgn i le-
delsen i CR-rapporten for 2022. Rapporten tager afsaet i PFA’s politikker pa omradet for samfundsansvar og
internationale retningslinjer som FN Global Compact’s 10 principper. Rapporten offentligggres pa
https://pfa.dk/om-pfa/finansiel-information/aarsrapporter/.

PFA udarbejder en arlig redeggrelse for Koncernens arbejde med politik for dataetik. Rapporten offentligggs-
res pa https://pfa.dk/dataetik.

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

Finansielle risici og finansielle instrumenter

Selskabet opggr i henhold til beskrivelsen under anvendt regnskabspraksis kapitalandele til dagsveerdi. Sel-
skabets resultat og gkonomiske stilling er dermed pavirket af udviklingen i de forudsaetninger som indgar i
opggrelsen af dagsveaerdien, herunder afkastkrav.

Der henvises til anvendt regnskabspraksis og note 6 for yderligere beskrivelse af saerlige risici angdende
veaerdiansaettelsen af kapitalandele til dagsveerdi.

Usikkerhed ved indregning og maling

De vaesentligste usikkerhed ved indregning og maling knytter sig til dagsveaerdiopggrelsen af underliggende
investeringer i de af selskabets kapitalandele samt gaeld og tilgodehavender til tilknyttede virksomheder.
Ledelsen vurderer, at usikkerhederne er pa et niveau, der er forsvarligt.

Der henvises til note 6 for yderligere beskrivelse af metode og forudsaetninger for opggrelse af dagsveerdi.

Begivenheder efter balancedagen

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

Forventning til 2023

Resultatet for 2023 vil veere pavirket af en dagsveerdiregulering af den underliggende investering. Det er
ledelsens forventning at dagsveerdien af underliggende kapitalandel i tilknyttede virksomheder vil veaere
positiv, dog under hensyntagen til de saerlige risici som er tilknyttet investeringen og som er beskrevet
ovenfor.
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Pategninger
Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 1. januar 2022 - 31.
december 2022 for PFA Infra Neptune Holding ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestrgmme for regn-

skabsaret 1. januar 2022 - 31. december 2022.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 7. marts 2023

Direktion

Christian Schleisner Krogsgaard Peter Tind Larsen
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Den uathaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i PFA Infra Neptune Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for PFA Infra Neptune Holding ApS for regnskabsaret 1. januar 2022 - 31.
december 2022, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, pengestrgmsopggrelse og
noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestrgmme for regn-
skabsaret 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 gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er narmere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “"Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selska-
bet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants’ internationale retnings-
linjer 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. 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 rsregnskab, 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 arsregnska-
bet 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 treeffer
pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmmelse 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 veesentlig 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
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vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, doku-
mentfalsk, 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 &rsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evhe
til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisi-
onspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysnin-
ger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisi-
onsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke lzengere kan fortseette driften.

- Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sddan 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 mangleri 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 kon-
klusion med sikkerhed om ledelsesberetningen. I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores
ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt
inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at inde-
holde vaesentlig 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

Michael Thore Larsen Kristian Ehrenreich Hansen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne35823 MNE-nr. mne46662
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Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med drsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse stor
C.

Selskabet har iht. ARL§ 37, stk. 5 valgt at indregne og male finansielle aktiver og forpligtelser i overens-
stemmelse med de internationale regnskabsstandarder (IFRS) som godkendt af EU.

Arsregnskabslovens skemakrav fraviges sdledes, at benaevnelsen dagsvaerdiregulering af kapitalandele i
tilknyttede virksomheder benyttes for driftsresultat af datterselskaber. Dette ggres ud fra hensynet om et
retvisende billede, som falge af, at kapitalandele i tilknyttede virksomheder males til dagsveerdi iht. IFRS.

Alle belgb i resultatopggrelse, balance 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.
Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold til 2021.

Koncernforhold og nzertstidende parter

PFA Infra Neptune Holding ApS ejes af PFA Infrastruktur Holding ApS, der ejer 100 pct. af anparterne i
selskabet. I henhold til arsregnskabslovens § 112, stk. 1, er der ikke udarbejdet koncernregnskab. Selskabet
og dattervirksomheder indgar i koncernregnskabet for PFA Holding A/S. PFA Holding A/S’ koncernregnskab
rekvireres hos PFA Holding A/S, Sundkrogsgade 4, 2100 Kgbenhavn @.

Koncerninterne transaktioner sker pd@ markedsbaserede vilkar. Alle koncerninterne transaktioner sker pa
skriftligt grundlag.

Generelle principper for indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, ndr det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde 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 skonomiske fordele vil fraga selskabet, og forplig-

telsens 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.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
aflaagges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede p& balancedagen.
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Anvendt regnskabspraksis

I resultatopggarelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, gaeld og andre monetaere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen
mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldsforpligtelsens opstaen
eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopggrelsen under finansielle indtaegter og omkost-
ninger.

Udenlandske dattervirksomheder anses for at veere selvstaendige enheder. Resultatopggrelserne omregnes
til en gennemsnitlig valutakurs og balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurs. Kursdifferencer,
opstaet ved omregning af udenlandske dattervirksomheders egenkapital ved drets begyndelse til balance-
dagens valutakurs og ved omregning af resultatopggrelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valuta-
kurser, indregnes i resultatopggrelsen under dagsvaerdiregulering af kapitalandele i tilknyttede virksomhe-
der.

Resultatopggrelsen

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger vedrgrende driften. Administrationsomkostninger ind-
regnes i resultatopggrelsen i takt med at udgifterne afholdes.

Finansielle poster

Finansielle poster bestar af renteindtaegter, indestdender pa bankkonti og renteudgifter p& koncerninterne
1&n og gvrig gaeld.

Dagsveerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser indregnes Igbende i resultatopggrelsen og om-
fatter den Igbende veerdiregulering af selskabets geeld til tilknyttede virksomhed til dagsveerdi. Dagsveer-
direguleringer indregnes under finansielle poster.

Skat

Selskabet er i henhold til geeldende skatteregler sambeskattet med PFA Holding A/S og koncernens danske
datterselskaber. Skat af arets 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 skattevaer-
dien af underskud til de underskudsgivende selskaber.
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Anvendt regnskabspraksis
Balancen

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes pa erhvervelsestidspunktet til kostpris og males efterfgl-
gende til dagsveerdi med Igbende indregning af dagsveaerdireguleringen i resultatopggrelsen, under henvis-
ning til dagsveerdioptionen i IFRS 9 - Finansielle Instrumenter - og overfgres i forbindelse med resultatdi-
sponeringen til overfgrt overskud eller underskud under egenkapitalen.

Selskabets udenlandske datterselskab er registreret i England. I forbindelse med indregning og maling, er
der sket tilpasning, saledes at datterselskabernes regnskabspraksis svarer til moderselskabet og koncernen.
Infrastruktur anleeg i datterselskaberne males derefter til dagsveerdi efter DCF-metoden pa grundlag af
forventede indtaegter og omkostninger set over infrastruktur anlaeggets forventede levetid. @vrige aktiver
og forpligtelser er ligeledes tilpasset moderselskabet og koncernens regnskabspraksis. Dette indebeerer, at
kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi
med tilleg eller fradrag af ikke afskrevet henholdsvis positiv og negativ goodwill og med fradrag eller tillaeg
af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder

Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder males til kostpris, hvilket svarer til dagsveerdi.

Selskabsskat

Aktuelle skatteforpligtelse og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som “Tilgodehavende selskabsskat”
eller "Skyldig selskabsskat”.

Egenkapital

Udbytte indregnes som en gaeldsforpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen. Foresldet
udbytte for regnskabsaret vises som en saerskilt post under egenkapitalen.

Gaeldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket svarer til dagsvaerdi.
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Anvendt regnskabspraksis

Pengestrgmsopggrelse

Pengestromsopggrelsen viser selskabets pengestrgmme fordelt pa drifts-, investerings- og finansieringsak-
tivitet for aret, arets forskydning i likvider og selskabets likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestrgm fra driftsaktivitet

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

Pengestrgm fra investeringsaktivitet

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kgb og salg af virksom-
heder og aktiviteter samt kgb og salg af immaterielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestrgm fra finansieringsaktivitet

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter sendringer i stgrrelse eller ssammensaetning af selskabets
aktiekapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1an, afdrag pa rentebaerende gezeld og
udbytte til kapitalejerne.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger, hvorpa der kun er ubetydelige risici for veerdiaendringer.
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Resultatopgerelse

Note (t.kr.)

1  Administrationsomkostninger

Driftsresultat
2 Dagsveerdiregulering af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

3 Andre finansielle indtaegter
4  @vrige finansielle omkostninger

Resultat fgr skat
5  Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Foresldet udbytte
Overfgrt til naeste ar

Ialt

PFA Infra Neptune Holding ApS - /S\rsrapport 2022

2022 2021
-142 -102
-142 -102
-251.047 736.420
-2 5.135
-22 0
-251.212 741.453
36 -1.107
-251.176 740.345
160.240 171.234
-411.416 569.111
-251.176 740.345
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Balance

Note (t.kr.)

AKTIVER

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttet virksomhed

Finansielle anleegsaktiver i alt

Omsaetningsaktiver

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavende sambeskatning
Omsaetningsaktiver i alt

Likvide beholdninger

AKTIVER, i alt

PASSIVER

Egenkapital
Virksomhedskapital
Overfgrt resultat
Egenkapital i alt

Galdsforpligtelser
Aktuelle skatteforpligtelser

Galdsforpligtelser i ait

PASSIVERI i alt

Finansielle risici og finansielle instrumenter
Eventualforpligtelser
Neertstdende parter

PFA Infra Neptune Holding ApS - /S\rsrapport 2022

2022 2021

2.448.620 2.859.945

2.448.620 2.859.945

2.345 3.579

36 0

2.381 3.579

2 2

2.451.003 2.863.526

100 100

2.450.903 2.862.319

2.451.003 2.862.419

0 1.107

0 1.107

2.451.003 2.863.526
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Egenkapitalopgerelse
Note (t. kr.)

2022
Primo aret

9  Arets resultat
Udbetalt ekstraordinaert udbytte
Ekstraordinaert udbytte udloddet i aret
Egenkapital 31/12 2022

2021

Primo aret

Arets resultat

Udbetalt ekstraordinaert udbytte
Ekstraordinaert udbytte udloddet i aret
Egenkapital 31/12 2021

Virksomhedskapitalen er fordelt pa 100.400 anparter & 1,00 kr.

PFA Infra Neptune Holding ApS - /S\rsrapport 2022

Overfort
overskud
Virksomheds- eller under-
kapital Udloddet skud I alt
100 0 2.862.319 2.862.419
0 0 -251.176 -251.176
0 -160.240 0 -160.240
0 160.240 -160.240 0
100 0 2.450.903 2.451.003
100 0 2.293.207 2.293.308
0 0 740.345 740.345
0 -171.234 0 -171.234
0 171.234 -171.234 0
100 0 2.862.319 2.862.419
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Pengestromsopgerelse

Note (t.kr.)

Resultat fgr vaerdireguleringer og finansielle poster
Finansielle poster, netto

10 Andring af driftskapital
Pengestrgmme fra driftsaktivitet

Udbytte fra dattervirksomhed

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet

Udbetaling af udbytte
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet

Pengestrgmme, netto

Likvider, primo
Likvider, ultimo
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2022 2021
-142 -102
-23 5.135
128 -3.404
-37 1.629
160.278 169.605
160.278 169.605
-160.240 -171.234
-160.240 -171.234
0 0
2 2
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Noter

Note (t.kr.) 2022 2021

1 Administrationsomkostninger

Heraf administrationsomkostninger overfgrt fra PFA Pension -56 -56

Selskabet har indgaet administrationsaftale med PFA Pension.
Selskabets direktion har ikke modtaget lgn eller andre vederlag.

Der er ingen gvrige beskaeftiget.
Honorar til den generalforsamlingsvalgte revisor fremgar af koncernregnskabet for PFA Holding A/S.

2 Kapitalandele i tilknyttet virksomhed

Anskaffelsessum primo 1.494.535 1.494.535
Anskaffelsessum ultimo 1.494.535 1.494.535
Vaerdiregulering primo 1.365.410 798.595
Andel af arets veerdiregulering -251.048 736.420
Udlodning -160.278 -169.605
Vaerdiregulering ultimo 954.085 1.365.410
Kapitalandele i tilknyttet virksomhed i alt 2.448.620 2.859.945
Hjemsted Ejerandel Resultat Egenkapital
PFA Infra Neptune Holding (UK) Limited Kent, UK 100% 736.420 2.859.945

3 Andre finansielle indtaegter
Heraf finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder, renter 0 173

4 @vrige finansielle udgifter

Heraf finansielle udgifter til tilknyttede virksomheder -22 0
5 Skat

Skat af rets resultat 36 -1.107

Skat, i alt 36 -1.107

Betalt skattegodtggrelse til sambeskattede selskaber 36 -1.107
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Noter

Note (t.kr.) 2022 2021
6 Finansielle risici og finansielle instrumenter

Kategorier af finansielle aktiver og forpligtelser:
Kapitalandele i tilknyttede virksomhed 2.448.620 2.859.945
Finansielle aktiver indregnet til dagsveaerdi via resul-
tatopggrelsen 2.448.620 2.859.945
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder (Renter) 2.345 3.579
Tilgodehavende sambeskatning 36 0
Finansielle aktiver indregnet til amortiseret kostpris 2.381 3.579
Aktuelle skatteforpligtelser 0 1.107
Finansielle forpligtelser indregnet til amortiseret
kostpris 0o 1.107

For finansielle aktiver og forpligtelser indregnet til amortiseret kostpris
skgnnes den bogfgrte vaerdi at svare til dagsvaerdien.

Selskabets kapitalandele i tilknyttet virksomhed er eksponeret overfor valuta-, markeds-, rente-, inflations-
og likviditetsrisici.

Valutarisici

Selskabets valutarisiko kan henfgres til, at selskabets investering er foretaget i GBP, ligesom investeringens
daglige drift afregnes i Britiske Pund (GBP). PFA Pension har pa@ koncernniveau indgdet aftale med ekstern
part om valutaswap som imgdegar denne risiko.

Markedsrisici

Selskabets markedsrisiko kan henfgres til, at selskabets investering sent i investeringens levetid overgar til
markedets afregningspris for produceret el. Risikoen vil nar relevant blive sggt imgdegaet ved aftale om
swap. En aendring i de nuvaerende prisniveauer vil dog fortsat pavirke investeringens dagsvaerdi.

Renterisici
Selskabets renterisiko kan henfgres til, at selskabets investering har optaget gaeld hos 3. part som er vari-
abelt forrentet. En andring i renteniveau vil derfor fortsat pavirke investeringens dagsvaerdi.

Der er i PFA Pension indgdet aftale med ekstern part om renteswap som imgdegar denne risiko.

Likviditetsrisici

Selskabets likviditetsrisiko kan henfgres til manglende likviditet, sdfremt selskabets investering ikke gene-
rerer budgetterede betalingsstramme. Denne likviditetsrisiko vurderes med udgangspunkt i investeringens
karakteristika som lav.
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Noter

Metoder og forudsaetninger for opggrelse af dagsveaerdi

Dagsveerdien af investeringer er beregnet pa baggrund af den metode, som bedst afspejler investeringens

risici, livscyklus og brancheforhold.

Discounted cash flow model (DCF-model)

Ved investeringens indgaelse udarbejdes budget over fremtidige pengestrémme. Budgettet er baseret pa
forudsaetninger om fremtidig produktion, pris o.l. Forudsaetningerne analyseres og justeres lgbende hvis

relevant.

Pengestrgmmene tilbagediskonteres med et investeringsspecifikt afkastkrav. Afkastkravet opbygges ud fra
en cost of capital metode, som indeholder den risikofrie rente, risikopraemie, illikviditetspraemie og et mar-
kedsbeta.

Dagsveerdihierarki for finansielle instrumenter, der males til dagsvaerdi i balancen
I Henhold til dagsveerdihierarkiet klassificeres finansielle instrumenter, der males til dagsveerdi som:

« Noterede priseri et aktivt marked for samme type instrument (niveau 1).
« Noterede priser i et aktivt marked for lignende aktiver eller forpligtelser eller andre vaerdiansaettel-
sesmetoder, hvor alle vaesentlige input er baseret pa observerbare markedsdata (niveau 2).

« Veardiansattelsesmetoder, hvor eventuelle vaesentlige input ikke er baseret pa observerbare mar-
kedsdata (niveau 3).

(t.kr.)
Noterede Observerbare Ikke observer-
priser input bare input
2022
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder - - 2.448.620
Finansielle aktiver og forpligtelser, der males til
dagsvaerdi via resultatet - - 2.448.620
2021
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder - - 2.859.945
Finansielle aktiver og forpligtelser, der males til
dagsveerdi via resultatet - - 2.859.945
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Noter

Vaesentlige ikke-observerbare input for niveau 3

Opggrelsen af dagsvaerdi efter DCF-model er baseret pa vaesentlige ikke-observerbare input. De primaere
ikke-observerbare forudsaetninger i forbindelse med vaerdiansaettelsen er fremtidige pengestrgmme fra drift
over en laengere arreekke med flere vaesentlige forhold samt afkastkravet. Afkastkravet er ikke oplyst grun-
det konkurrencemaessige hensyn, idet selskabet alene ejer én investering. Et fald eller stigning i de nedenfor
anfgrte vaesentlige ikke-observerbare input vil have direkte effekt pa vaerdiansaettelsen af selskabets inve-
stering.

(t.kr.) 2022 2021
Dagsveerdi primo 2.859.945 2.293.130
Udlodning -160.278 -169.605
Arets vaerdiregulering Kapitalandele -251.048 736.420
Dagsveerdi ultimo 2.448.620 2.859.945

Der har ikke veeret overfgrelser mellem niveau 1, 2 og 3 i regnskabsaret

Fglsomhedsanalyse

Dagsvaerdien af selskabets investering er pavirket af udviklingen i bud-
getterede pengestrsmme og afkastkrav. Et fald eller stigning i de ovenfor
anfgrte vaesentlige ikke-observerbare input vil have direkte

effekt pa veerdianseettelsen af selskabets investering.

En aendring i anvendte ikke-observerbare input vil have nedenstaende
pavirkninger pa dagsveerdien af selskabets investering:

En aendring af afkastkravet pa -1% vil pavirke dagsvaerdien med: 239.249 311.986
En aendring af afkastkravet pa +1% vil pavirke dagsveerdien med: -213.384 -275.370
En aendring af pengestremme pa -5% vil pavirke dagsvaerdien med: -170.419 -205.374
En andring af pengestrgmme pa +5% vil pavirke dagsvaerdien med: 170.419 192.708
7 Eventualforpligtelser

Selskabet indgdr i dansk sambeskatning med PFA-koncernen med PFA Holding A/S som
administrationsselskab

Selskabet haefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom fra og med 16.

juni 2017 for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og ud-
bytter for de sambeskattede selskaber.
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Noter

8 Naertstdende parter
Naertstdende parter med bestemmende indflydelse over selskabet:
Fglgende ejer mere end 5 pct. af selskabets aktiekapital:

PFA Infrastruktur Holding ApS, Kgbenhavn.

PFA Infra Neptune Holding ApS indgar i koncernregnskabet for PFA Holding A/S, Kgbenhavn,

stgrste og den mindste koncern, der udarbejdes koncernregnskab for.

som er den

(t.kr.) 2022 2021
9 Resultatdisponering

Direktionen forslar periodens resultat disponeret saledes:

Ekstraordinaert udbytte udloddet i regnskabsaret 160.240 171.234

Overfgrt til naeste ar -411.416 569.111

Ialt -251.176 740.345
10 Pengestromsopggrelse - andring i driftskapital

Andring i tilgodehavende finansielle aktiver 1.234 -2.625

Andring i Geeld tilknyttede virksomheder -1.106 -778

Andring af driftskapital 128 -3.404
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