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Ledelsespétegning

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017
for K/S Leatherhead.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle

stilling pr. 31. december 2017, samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2017.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kebenhavn, den 3. maj 2018

Bestyrelse:

Jan Vilstrup (formand) Allan Nylander

Aksel Kristian Rasmussen
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Den uafhangige revisors erkleringer

Til kapitalejerne i K/S Leatherhead

Konklusion

Vi har revideret drsregnskabet for K/S Leatherhead for re

gnskabsdret 1. januar 2017 - 31. december 2017, der omfatter
anvendt regnskabspraksis, resultatopgorelse,

balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter drsregnskabsloven,

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regn
overensstemmelse med arsregnskabsloven.

passiver og finansielle stilling
skabséret 1. januar 2017 - 31. december 2017 i

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale
er geldende i Danmark. Vores ansvar ifolge disse standarder o
afsnit “Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet”. 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 avrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det
opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

standarder om revision og de yderligere krav, der
g krav er naermere beskrevet i revisionspategningens

Fremhzavelse af forhold i regnskabet

Vi gor opmeerksom pa note 1 i arsregnskabet, hvori ledelsen redegor for usikkerhed ved indregning og méling af
selskabets investeringsejendom. Ledelsen har ved regnskabsérets afslutning vurderet, at den indregnede veerdi af

ejendommen svarer til dagsvaerdien. Vi har ikke fundet grundlag for at anleegge en anden vudering, og vores
konklusion er ikke modificeret vedrerende dette forhold.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for nedvendig 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 fortszette driften,
om forhold vedrarende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde drsregnskabet 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 gore dette.

at oplyse

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mél er at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden veesentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspétegning med en konklusion. Hej grad af sikkerhed er
et hojt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i overensstemmelse med
internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig
fejlinformation, nér sadan findes. Fejlinformation kan opsta som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse p& de gkonomiske
beslutninger, som regnskabsbrugerne treaeffer pé grundlag af drsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes 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.
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Den uafhangige revisors erkleringer (fortsat)

Herunder:

* Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer 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 vasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vzesentlig fejlinformation

fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsideszttelse af intern kontrol.

* Opndr vi forstéelse 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 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 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 gore opmeerksom
pa oplysninger herom i &rsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores

revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfare, at selskabet ikke leengere kan
fortseette driften.

* Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder

noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den everste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmeessige placering af revisionen

samt betydelige revisionsmeaessige 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 arsregnskabet 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 pa anden méde synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.
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Den uafhzngige revisors erkleringer (fortsat)

Vores ansvar er derudover at overveje,
arsregnskabsloven,

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse,

er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabsl
ledelsesberetningen.

Kebenhavn, den 3. maj 2018

Konde ApS
Statthtoriseret revisionsvirksomhed

~

\
Jan Grefe ¥ \L
statsautoriseret r&visor

MNE-nr. 31510

om ledelsesberetningen indeholder kravede oplysninger i henhold til

at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet og
ovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Kommanditselskabets hovedaktivitet bestar i udlej

ning af enhed i The Swan Shopping Centre udlejet til Sainsbury's.
Ejendommen er erhvervet den 28. december 2001.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold
2017 blev driftsmzessigt som forventet. Arets resultat udviser et

underskud pé 0,7 mio. DKK. og egenkapitalen udger pa
balancedagen 41,5 mio. DKK. Heri er ikke indregnet ikke-indbe

talt del af stamkapitalen pa 36,1 mio. DKK.

Selskabets stamkapital bestar af 70 anp

arter med en vaerdi 4 kr 732.700 per anpart og dermed en samlet stamkapital pa
kr. 51,3 mio.

Udviklingen i selskabets skonomiske forhold synes efter forholdene tilfredsstillende.

For 2018 forventes et tilsvarende driftsresultat.

Usikkerhed ved indregning og maling
Der henvises til note 1.

Uszdvanlige forhold
Der er i regnskabsaret ikke konstateret uszdvanlige forhold.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

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

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

Anvendt regnskapraksis er uzendret i forhold til tidligere ar

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nir det som folge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
okonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets vaerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér selskabet som folge af en tidligere begivenhed har en retslig eller faktisk

forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens veerdi
kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som beskrevet
for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden &rsregnskabet
afleegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

I resultatopgerelsen indregnes indteagter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de belgb,
der vedrerer regnskabsaret.

Resultatopgerelsen
Lejeindtaegter
Lejeindteegter periodiseres og indregnes i resultatopgerelsen til transaktionsdagens kurs.

Dagsvardiregulering af investeringsejendom

Dagsverdiregulering af investeringsejendom indregnes i resultatopgerelsen baseret pa den senest opgjorte
markedsveerdi ved anvendelse af valutakursen pa vurderingstidspunktet.

Driftsomkostninger

Driftsomkostninger omfatter omkostninger forbundet med drift 0g administration af ejendom samt andre
omkostninger, der ikke betales af lejere.

Periodisering

Der foretages periodisering af alle indteegter og omkostninger. Periodisering foretages til balancedagens valuta-
kurs.

Finansielle poster
Finansielle poster omfatter renteindtaegter samt realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrarende
geldsforpligtelser og transaktioner i fremmed valuta, bortset fra kursregulering af investeringsejendom.

Skat

Kommanditselskabet er ikke et selvsteendigt skattesubjekt og der er derfor ikke indregnet skat i &rsregnskabet.
Kommanditisterne beskattes af deres andel af kommanditselskabets skattemaessige resultat. I tilknytning til
neervaerende arsrapport er udarbejdet bilag til selvangivelsen for kommanditisterne.
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Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Balancen
Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males ved forste indregning til kostpris, der bestar af ejendommenes kabspris tillagt direkte
tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Investeringsejendomme males efterfalgende til dagsveerdi, der repreesenterer det belgb, som den enkelte ejendom
vurderes at ville kunne szlges for pa balancedagen til en uafhengig keber, korrigeret for forventede

handelsomkostninger. Dagsvaerdien opgeres ved anvendelse af den afkastbaserede model som den beregnede
kapitalvéerdi af de forventede pengestromme fra de enkelte ejendomme.

De forventede pengestrmme tager udgangspunkt i den budgetterede nettoindtjening for det kommende &r, der
tilpasses til en forventet normalindtjening. Der foretages reguleringer for forhold, som ikke afspejles i
normalindtjeningen, eksempelvis stgrre renoveringsarbejder, forventet tomgang etc.

Ved beregningen af kapitalverdien tilbagediskonteres normalindtjeningen med et afkastkrav, som fastseettes for de
enkelte ejendomme pa grundlag af geeldende markedsforhold pa balancedagen for den pagzeldende ejendomstype,

ejendommenes beliggenhed, lejernes bonitet etc., saledes at afkastkravet vurderes at afspejle markedets aktuelle
afkastkrav pa tilsvarende ejendomme.

Regnskabsérets regulering af ejendommenes dagsveerdi indregnes i resultatopgerelsen.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imedegdelse af forventede tab.

Periodeafgreensningsposter

Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrerer efterfolgende
regnskabsdr. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Prioritetsgaeld
Prioritetsgeeld males ved ferste indregning til kostpris og efterfolgende til amortiseret kostpris.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der sedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved forste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender,
geeldsforpligtelser og andre moneteere 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 resultatopgerelsen som finansielle poster.
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Resultatopgorelse

Lejeindteegter
Andre eksterne omkostninger
Resultat for finansielle poster

Finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger
Driftsresultat

Verdi- og valutakursregulering af ejendom

ARETS RESULTAT

Bestyrelsen foreslar drets resultat overfort til neste 4r.

2017 2016
Note kr. kr.
2 9.057.946 10.014.793
3 -3.858.675 -3.465.853
5.199.271 6.548.940
4 2.524.348 11.674.493
5 -4.507.043 -4.635.302
3.216.576 13.588.131
-3.898.156 -19.088.675
-681.580 -5.500.544
-681.580 -5.500.544

10
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Balance

AKTIVER

Investeringsejendom
Materielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver

Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter
Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver

AKTIVER I ALT

PASSIVER

Stamkapital

Ikke indbetalt del af stamkapital
Overfort resultat

Egenkapital

Prioritetsgeeld
LH Komplementar ApS
Langfristede geldsforpligtelser

Kortfristet del af prioritetsgeeld
Skyldige renter

Modtagen forudbetalt leje
Skyldig moms

Skyldige omkostninger
Kortfristede gaeldsforpligtelser

Galdsforpligtelser

PASSIVERI ALT

GBP kurs ultimo aret

Usikkerhed ved indregning og maling
Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser

Nertstdende parter
Selskabets ansatte

2017 2016
Note kr. kr.
6 112.098.041 115.996.197
112.098.041 115.996.197
112.098.041 115.996.197
54.763 423.068
720.830 710.734
775.593 1.133.802
1.966.021 1.862.659
2.741.615 2.996.461
114.839.656 118.992.658
2017 2016
Note kr. kr.
51.289.000 49.888.850
-35.495.715 -33.529.565
25.659.933 26.341.513
7 41.453.218 42.700.798
8 69.229.887 72.371.636
111.643 104.340
69.341.531 72.475.976
8 708.024 688.635
916.073 952.828
2.070.182 2.144.421
289.379 0
9 61.250 30.000
4.044.907 3.815.884
73.386.437 76.291.860
114.839.655 118.992.658
8,39 8,68

10
11
12
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Noter

1. Usikkerhed ved indregning og miling

Selskabets ejendom indregnes i drsrapporten til markedsveerdi opgjort pa grundlag af en afkastbaseret
vaerdianszttelsesmodel. Denne model indeholder skon over ejendommens fremtidige afkast og det forventede

afkastkrav. Ejendommens afkast er skgnnet pa grundlag af eksisterende lejekontrakter. Afkastkravet er skannet
Pé baggrund af administrators registeringer, indhentede statistikker og vurdering fra ekstern valuar.

For ejendomme, der veerdiansaettes efter en afkastberegning, vil en zendring i renten pavirke forrentningskravet,

som markedet métte have til ejendommene og dermed have en afsmittende effekt pa ejendommens veerdi.
Afkastsatsen er efter ledelsens vurdering behaeftet med en vis usikkerhed.

2017 2016
kr. kr.
2. Lejeindtagter
Lejeindtaegt, Sainsbury's Plc 7.399.788 8.102.446
Service charge 1.658.158 1.771.242
Refusion af ejendomsforsikring 0 141.105
9.057.946 10.014.793
3. Andre eksterne omkostninger
Selskabsadministration, DK 162.644 90.000
Ejendomsadministration, UK 38.454 0
Service charge omkostninger 1.898.892 1.630.833
Head lease leje 1.433.044 1.564.797
Bestyrelsesansvarsforsikring 0 3.704
Bestyrelsesomkostninger 70.000 120.000
Revisor, DK 20.000 35.687
Revisor, UK 0 23.720
Opstilling af drsregnskab mv. 0 11.500
Advokatbistand 2.600 0
Ejendomsforsikring 0 (116.243)
Gebyrer 0 3.480
Ekstern konsulent 52.692 69.109
Diverse 180.348 29.266
3.858.675 3.465.853

12

Penneo dokumentnagle: DA7KJ-DJQ2Q-16KLT-0KXOG-ICOJT-2QOF5



Noter (fortsat)

2017 2016
kr. kr.
4. Finansielle indtegter
@vrige renteindtagter 77.659 0
Urealiseret kursgevinst 2.206.447 11.674.493
Realiserede kursgevinster 240.243 0
2.524.348 11.674.493
5. Finansielle omkostninger
Prioritetsrenter, Aviva 4.434.606 4.627.636
LH Komplementar ApS 7.304 7.280
Dvrge renteudgifter 487 48
Realiseret kurstab 64.646 338
4.507.043 4.635.302
6. Investeringsejendom
Kostpris primo 95.211.671 95.211.671
Arets til-/ afgang 0 0
Kostpris ultimo 95.211.671 95.211.671
Veerdireguleringer primo 20.784.526 39.873.201
Arets vardiregulering -3.898.156 -19.088.675
Veerdireguleringer ultimo 16.886.370 20.784.526
Regnskabsmassig veerdi ultimo 112.098.041 115.996.197
Folgende centrale forudsatninger er anvendt ved beregningen af
investeringsejendommens dagsvardi: GBP GBP
Nettolejeindteegter i GBP 689.720 689.720
Anvendt afkastkrav 4.8% 4,8%
Forventede handelsomkostninger 6,8% 6,8%

Der henvises til note 1 vedrarende usikkerhed ved indregning og maling af investeringsejendom.

Folsomhedsanalyse DKK
Zndring i det anvendte afkastkrav vil have falgende +0,5% -10.553.003
effekt pa ejendommens markedsvzerdi: -05% 13.000.818

13
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Noter (fortsat)

Ikke
Stam- indbetalt Overfort
kapital stam-kapital resultat Ialt
7. Egenkapital
Stamkapital 49.888.850 -33.529.565 26.341.513 42.700.798
Kapitalforhgjelse 1.400.150 -1.400.150 0 0
Tilbagefersel af investortilgodehavende 0 0 0 0
Arets resultat 0 0 -681.580 -681.580
Arets udlodning 0 -566.000 0 -566.000
Saldo ultimo 51.289.000 -35.495.715 25.659.933 41.453.218
Kommanditisternes resthzftelse pr. 31.12.2017 udger 507.082 kr. pr. andel.
2017 2016
kr. kr.
8. Prioritetsgeeld
Aviva 69.937.911 73.060.271
69.937.911 73.060.271
<1lar 1-5 ar >5ar Total
Som forfalder séledes:
Aviva 708.024 3.315.859 65.914.028 69.937.911
708.024 3.315.859 65.914.028 69.937.911
2017 2016
kr. kr.
9. Skyldige omkostninger
Skyldig revison, Danmark 20.000 30.000
Skyldig selskabsadministration 36.250 0
Anden geeld 5.000 0
61.250 30.000

10. Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for prioritetslan er deponeret pant i selskabets investeringsejendom samt transport i lejeind-

betalingerne. Kommanditisternes restheeftelse er desuden pantsat il fordel for langiver.

11. Neertstiende parter

LH Komplementar ApS har udlant hele sin kapital til K/S Leatherhead. Lanet er forrentet pé markedsvilkar.

12. Selskabets ansatte
Selskabet har ikke haft ansatte i regnskabséret.
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