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Ledelsespadtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &arsrapporten for regnskabsaret
01.01.2016 - 31.12.2016 for Pitzner Ejendomsinvest A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.01.2016 - 31.12.2016.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kgbenhavn, den 19.05.2017

Direktion

Christian Ewald Hansen

Bestyrelse

Morten Pitzner Karoly Laszlo Nemeth Lars Christian Dybkjaer
formand
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Pitzner Ejendomsinvest A/S

Konklusion

Vi har revideret &rsregnskabet for Pitzner Ejendomsinvest A/S for regnskabsdret 01.01.2016 - 31.12.2016,
der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 01.01.2016 -
31.12.2016 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 naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet
i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
ngdvendig for at udarbejde et 8rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvi-
gelser 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
arsregnskabet 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 drsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Dan-
mark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, ndr sddan findes. Fejlinformationer kan opstd som fglge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske beslutninger, som brugerne traeffer pa grundlag af
drsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, fortager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skep-
sis under revisionen. Herudover:
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

. 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 fordrsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, be-
vidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, 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 drsregnskabet pd 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 evne til
at fortszette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisions-
pategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i 8rsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke
er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der
er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af 8rsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, 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 blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

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

Vores ansvar er herudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
drsregnskabsloven.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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

Kgbenhavn, den 19.05.2017

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Henrik Jacob Vilmann Wellejus
statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets hovedaktivitet er at investere i og administrere ejendomme i ind- og udland samt dermed be-
slaegtet virksomhed.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Arets resultat udger et underskud p& 422 t.kr., der primaert kan henfores til veerdiregulering af ejendomme.
Resultatet anses for utilfredsstillende.

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



Pitzner Ejendomsinvest A/S 7
Resultatopgorelse for 2016
2016 2015
Note kr. kr.
Bruttotab (978.470) (933.522)
Personaleomkostninger 1 0 (150.000)
Driftsresultat (978.470) (1.083.522)
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 1.369.166 (522.261)
Andre finansielle indtaegter 787.358 0
Andre finansielle omkostninger 3 (1.428.769) (676.616)
Resultat fgr dagsvaerdireguleringer og skat (250.715) (2.282.399)
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme (710.000) 150.000
Resultat for skat (960.715) (2.132.399)
Skat af arets resultat 4 538.976 365.038
Arets resultat (421.739) (1.767.361)
Forslag til resultatdisponering
Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre
i 1.384.716 (537.813)
veerdis metode
Overfgrt resultat (1.806.455) (1.229.548)
(421.739) (1.767.361)
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Balance pr. 31.12.2016

2016 2015

Note kr. kr.

Investeringsejendomme 7.500.000 7.900.000
Materielle anlaegsaktiver 5 7.500.000 7.900.000
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 12.471.611 11.174.168
Finansielle anlaegsaktiver 6 12.471.611 11.174.168
Anlaegsaktiver 19.971.611 19.074.168
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 26.519.845 14.034.105
Tilgodehavende selskabsskat 0 70.500
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag 356.374 0
Tilgodehavender 26.876.219 14.104.605
Likvide beholdninger 21.558 4.554.471
Omsaetningsaktiver 26.897.777 18.659.076

Aktiver 46.869.388 37.733.244
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Balance pr. 31.12.2016

2016 2015
Note kr. kr.
Virksomhedskapital 500.000 500.000

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis
7.930.136 6.617.141

metode

Overfgrt overskud eller underskud 683.492 2.489.947
Egenkapital 9.113.628 9.607.088
Udskudt skat 7 649.360 418.330
Hensatte forpligtelser 649.360 418.330
Geeld til tilknyttede virksomheder 36.870.775 27.316.509
Anden gald 235.625 364.900
Periodeafgraensningsposter 0 26.417
Kortfristede gaeldsforpligtelser 37.106.400 27.707.826
Gaeldsforpligtelser 37.106.400 27.707.826
Passiver 46.869.388 37.733.244

Eventualforpligtelser
Koncernforhold
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Egenkapitalopggrelse for 2016

Egenkapital primo
Valutakursreguleringer

Arets resultat

Egenkapital ultimo

Reserve for

netto-
opskrivning Overfgrt
efter indre overskud
Virksomheds- veaerdis eller
kapital metode underskud Ialt
kr. kr. kr. kr.
500.000 6.617.141 2.489.947 9.607.088
0 (71.721) 0 (71.721)
0 1.384.716 (1.806.455) (421.739)
500.000 7.930.136 683.492 9.113.628




Pitzner Ejendomsinvest A/S

11

Noter

1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger

2. Andre finansielle indtaegter
Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder

3. Andre finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder
Renteomkostninger i gvrigt

4. Skat af arets resultat

Aktuel skat

/ndring af udskudt skat
Regulering vedrgrende tidligere 8r

2016 2015
kr. kr.
0 150.000
150.000
2016 2015
kr. kr.
787.358
787.358
2016 2015
kr. kr.
1.425.404 670.759
3.365 5.857
1.428.769 676.616
2016 2015
kr. kr.
(356.374) 0
(156.200) (119.272)
(26.402) (245.766)
(538.976) (365.038)
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Noter

Investe-

rings-

ejendomme

kr.

5. Materielle anlaegsaktiver

Kostpris primo 6.835.224
Tilgange 310.000
Kostpris ultimo 7.145.224
Dagsveaerdireguleringer primo 1.064.776
Arets dagsveerdireguleringer (710.000)
Dagsveerdireguleringer ultimo 354.776
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 7.500.000

Selskabets ejendom forventes afhaendet i 2017 og dagsvaerdien er derfor fastsat ud fra modtaget kgbstilbud.

Kapital-
andele i
tilknyttede
virk-
somheder
kr.

6. Finansielle anlaegsaktiver

Kostpris primo 4.541.475
Kostpris ultimo 4.541.475
Opskrivninger primo 6.632.693
Valutakursreguleringer (71.723)
Andel af 8rets resultat 1.369.166
Opskrivninger ultimo 7.930.136
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 12.471.611

Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter:

Pitzner Immobilien Holding 1 ApS Kgbenhavn ApS 100,0
Tyskland Ejendomme 2 ApS Kgbenhavn ApS 100,0

Tyskland Ejendomme 3 ApS Kgbenhavn ApS 100,0
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Noter

2016 2015
kr. kr.
7. Udskudt skat
Materielle anlaegsaktiver 649.360 805.560
Fremfgrbare skattemaessige underskud 0 (387.230)
649.360 418.330

8. Eventualforpligtelser
Selskabet indgdr i en dansk sambeskatning med Pitzner Gruppen Holding A/S som administrationsselskab.

Selskabet haefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsaret 2013 for
indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og fra og med 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle
forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber. De
sambeskattede selskabers samlede kendte nettoforpligtelse i sambeskatningen fremgar af administrations-

selskabers arsregnskab.

9. Koncernforhold
Navn og hjemsted for modervirksomheden, der udarbejder koncernregnskab for den mindste koncern:
Axel Pitzner Fonden, Kgbenhavn
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Anvendt regnskabspraksis

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

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste 3r.

Koncernregnskab
Med henvisning til &rsregnskabslovens 112, stk. 2 er der ikke udarbejdet koncernregnskab. Selskabet er en
del af koncernregnskabet udarbejdet for Axel Pitzner Fonden, Kgbenhavn.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

I resultatopggrelsen 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, gzeldsforpligtelser og andre monetzaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstdr mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopggrelsen som finansielle
poster. Materielle anlaegsaktiver og andre ikke-monetaere aktiver, der er kgbt i fremmed valuta, omregnes
til historiske kurser.

Resultatopggrelsen

Bruttofortjeneste eller -tab

Selskabets ledelse har valgt at sammendrage nettoomsatning og eksterne omkostninger. Sammendragning
er sket med henvisning til arsregnskabslovens § 32.

Nettoomsaetning
Nettoomsaetningen bestar af huslejeindtaegter og indregnes i den periode, huslejen daekker.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter. I
posten indgar endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ign og gager savel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
virksomheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestdr af renteindtaegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos til-
knyttede virksomheder, nettokursgevinster vedrgrende gaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering
af finansielle aktiver samt godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestdr af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra geeld til til-
knyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende gaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af
finansielle forpligtelser samt tillaeg under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til rets resultat, og direkte pd egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med administrationsselskabet Pitzner Gruppen Holding A/S samt dets og andre
dansk tilknyttede selskaber. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede virksom-
heder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige
underskud).

Balancen

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males ved fgrste indregning til kostpris, der bestar af ejendommenes kgbspris tillagt
eventuelle direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Efter fgrste indregning males ejendommene til dagsveerdi, der repreesenterer det belgb, som den enkelte
ejendom vil kunne szelges for til en uafhaengig kgber. Ejendommenes dagsveerdi revurderes arligt pa bag-
grund af beregnede kapitalveerdier for de forventede pengestrgmme fra de enkelte investeringsejendomme.
Ved beregning af kapitalvaerdierne anvendes en diskonteringsfaktor, der afspejler de aktuelle afkastkrav pa

tilsvarende ejendomme. Regnskabsarets reguleringer til dagsveerdi indregnes i resultatopggrelsen.
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Anvendt regnskabspraksis

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-meto-
den). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre veerdi med tillaeg eller fradrag af henholdsvis uafskrevet positiv og negativ goodwill og
med fradrag eller tillzeg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr., og et eventuelt tilgode-
havende hos disse virksomheder nedskrives med modervirksomhedens andel af den negative indre vaerdi,
hvis det vurderes uerholdeligt. Hvis den regnskabsmaessige negative indre vardi overstiger tilgodehavendet,
indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser, hvis modervirksomheden har en retlig eller
faktisk forpligtelse til at deekke den pagaeldende virksomheds forpligtelser.

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

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den

regnskabsmeessige vaerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab.

Tilgodehavende og skyldig selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af drets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindestaender.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige veerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, ind-
regnes i balancen med den veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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Anvendt regnskabspraksis

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtaegter til resultatfgring i ef-
terfolgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.



