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K/S Koge Bugt

Ledelsespitegning

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2018 for K/S Kege Bugt.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2018 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-

aret 1. januar - 31. december 2018.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 12. februar 2019

Bestyrelse
Kewet Tekoy Kristensen (¢ @e@de&‘e&/’omrmucﬁ N % O&m (B%M@m@%ﬁ/)
Kurt Ilskov Kristensen Jan Holzmann Rasmussen Niels Olsen

formand



K/S Keage Bugt

Den uafhzengige revisors revisionspategning

Til kommanditisterne i K/S Koge Bugt

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for K/S Kege Bugt for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2018, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vor opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018 1 overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vor revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vort ansvar ifelge disse standarder og krav er neer-
mere beskrevet i revisionspdtegningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet®.
Vi er uathaengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer
(IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er galdende i Danmark, ligesom vi har op-
fyldt vore gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vor opfattelse, at
det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vor konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i over-
ensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig 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 vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at ud-
arbejde arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen
enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alterna-
tiv end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vort mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategn-
ing med en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hojt niveau af sikkerhed, men er ikke en ga-
ranti for, at en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revi-
sion og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformati-
on, nér sddan findes. Fejlinformationer kan opstd som folge af besvigelser eller fejl og kan be-
tragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har
indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pad grundlag af ars-
regnskabet.



K/S Kege Bugt

Den uathaengige revisors revisionspategning

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

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pé
disse risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstrackkeligt og egnet til at danne grundlag for
vor konklusion. Risikoen for ikke at opdage vesentlig fejlinformation forarsaget af besvigel-
ser er hajere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af
intern kontrol.

e Opnér vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke
en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

o Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt
om de regnskabsmessige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er ri-
melige.

¢ Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er va-
sentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om selskabets evne til at fortsatte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikker-
hed, skal vi i vor revisionspategning gere opmarksom pa oplysninger herom i arsregnskabet
eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vor konklusion. Vor konklu-
sioner er baseret pd det revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vor revisionspategn-
ing. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet ikke lengere kan
fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pé en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.,

Vi kommunikerer med den overste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tids-
massige placering af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder ev-
entuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.



K/S Koge Bugt

Den uathaengige revisors revisionspategning

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

I tilknytning til vor revision af arsregnskabet er det vort ansvar at leese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet
eller vor viden opndet ved revisionen eller pa anden méade synes at indeholde veesentlig fejlinfor-
mation.

Vort ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede oplysmnger i
henhold til arsregnskabsloven.

Baseret pd det udferte arbejde er det vor opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ik-
ke fundet vesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kebenhavn, den 12. februar 2019

Grant Thornton
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.34 20 99 36
(FX ’ =
Claus Carlsen

Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne23451
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K/S Koge Bugt

Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabets hovedaktivitet er investering i og udlejning af fast ejendom.

Usikkerhed ved indregning og maling

Investeringsejendommen males i &rsrapporten til dagsvaerdi baseret pad en afkastmodel. Som
grundlag for opgoerelsen har ledelsen indhentet indikationer af markedsmaessige afkast af
tilsvarende ejendomme. Ud fra et markedsbaseret afkastkrav pd 7,20% er dagsvardien for
ejendommen kr. 37,2 mio. Endring af afkastkravet i opad- eller nedadgdende retning med 0,25
% vil pavirke ejendommen med hhv. ca. kr. -1,2 mio. og ca. kr. 1,3 mio.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabets resultatopgerelse for 2018 udviser et overskud pa kr. 2.048.958, og selskabets
balance pr. 31. december 2018 udviser en egenkapital pa kr. 20.517.239.



K/S Koge Bugt

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for K/S Kage Bugt for 2018 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Arsrapporten for 2018 er aflagt i kr.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes veerdi-
reguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle
omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets vardi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil
fraga selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males pélideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende méles aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en
konstant effektiv rente over legbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med
fradrag af eventuelle afdrag samt tilleg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen
mellem kostpris og nominelt belgb.

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

Resultatopgerelsen
Lejeindtzaegter
Lejeindtaegter ekskl. moms indregnes i resultatopgerelsen for den periode, indtegten vedrarer.

Driftsomkostninger

Driftsomkostninger omfatter ejendommens driftsomkostninger herunder reparation og ved-
ligeholdelse samt el, varme, ejendomsskatter, forsikring mv. i det omfang omkostningerne ikke
baeres af lejer.

Andre eksterne omkostninger
I andre eksterne omkostninger indregnes omkostninger til ledelse og administration i
regnskabsperioden, herunder advokatbistand og revision. '



K/S Koge Bugt

Anvendt regnskabspraksis

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belob, der vedrorer
regnskabsdret. Finansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger, finansielle omkost-
ninger ved finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende vaerdi-
papirer, geld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af realkreditldn samt tilleg og
godtgerelse under acontoskatteordningen mv.

Skat

Virksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af koncernens danske
dattervirksomheder. Dattervirksomheder indgar i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de
indgér i konsolideringen i koncernregnskabet og frem til det tidspunkt, hvor de udgér fra konso-
lideringen.Skat af selskabets resultat samt udskudt skat pahviler de enkelte kommanditister, og
der indregnes derfor ikke skat i selskabets arsregnskab. Der foretages skattemassige
afskrivninger pa ejendommen i kommanditisternes egne selvangivelser.

Balancen
Investeringsejendommen

Ejendommen som er erhvervet med henblik pé at opna afkast af den investerede kapital i form af
lobende driftafkast og/eller kapitalgevinst ved salg, praesenteres som en investeringsejendom.

Udgifter, der tilferer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til
anskaffelsestidspunktet, tilleegges anskaffelsessummen som en forbedring. Udgifter, der ikke
tilferer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber, udgiftsferes i resultatop-
gorelsen under driftsomkostninger pa investeringsejendomme.

Investeringsejendommen males ved ferste indregning til kostpris, der omfatter ejendommens
anskaffelsessum og direkte tilknyttede omkostninger. Kostprisen omregnes til balancedagens
kurs og males efterfolgende til dagsvardien og samtlige verdireguleringer indregnes i
resultatopgerelsen i posten "vaerdireguleringer". Dagsvaerdien méiles pa grundlag af en
afkastbaseret model med udgangspunkt i investeringsejendommens forventede afkast og et af
ledelsen vurderet markedskonformt afkastkrav. Ved malingen tages hensyn til eventuelle
udskudte vedligeholdelsesarbejder og lejeregulering til markedsleje m.v.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til norminel vaerdi med
fradrag for nedskrivninger til imedegéelse af forventede tab.



K/S Koge Bugt

Anvendt regnskabspraksis

Geeldsforpligtelser

Gealdsposter tilknyttet ejendommen er malt til amortiseret kostpris. Tilknyttede galdsposter er jf.
overgangsbestemmelsen for den nye arsregnskabslov fastsat til dagsvardien pr. 31. december
2015. Over afdragstiden foretages der amortisering af forskellen til lanenes nominelle vardi over
resultatopgerelsen.

Ovrige galdsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der sadvanligvis svarer til nominel
verdi.



K/S Koge Bugt

Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Note 2018 2017
kr. kr.

Bruttofortjeneste 2.595.112 2.544.229
Andre eksterne omkostninger -153.630 -155.906
Resultat for finansielle poster 2.441.482 2.388.323
Finansielle omkostninger -392.524 -460.269
Arets resultat 2.048.958  1.928.054
Resultatdisponering

Forslag til resultatdisponering

Overfort overskud 2.048.958 1.928.054

2.048.958 1.928.054
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Balance 31. december

Aktiver

Investeringsejendomme

Materielle anleegsaktiver

Anlzaegsaktiver i alt

Tilgodehavender fra lejere

Tilgodehavender

Omszetningsaktiver i alt

Aktiver 1 alt

K/S Kage Bugt

Note 2018 2017
kr. kr.

1 37.200.000  37.200.000
37.200.000  37.200.000
37.200.000 37.200.000

73.820 0
73.820 0
73.820 0
37.273.820  37.200.000
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Balance 31. december

Passiver
Virksomhedskapital
Overfort resultat

Egenkapital

Geld til realkreditinstitutter
Gezldsbreve

ApS Komplementarselskabet
Deposita

Langfristede gzeldsforpligtelser
Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser
Banker

Modtagne forudbetalinger fra lejer
Anden gzld

Kortfristede gzeldsforpligtelser

Geeldsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

K/S Koge Bugt

Note 2018 2017
kr. kr.

2.862.000 2.862.000
17.655.239 15.606.281
2 20.517.239 18.468.281
9.539.084 10.739.578
1.410.000 1.860.000
141.745 137.452
1.309.332 1.283.659
3 12.400.161 14.020.689
3 1.650.494 1.656.577
1.505.561 2.728.182
867.432 0
332.933 326.271
4.356.420 4.711.030
16.756.581 18.731.719
37.273.820  37.200.000

4
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K/S Koge Bugt

Noter

1 Aktiver der males til dagsveerdi

Investerings-

ejendomme
Kostpris 1. januar 2018 29.471.968
Kostpris 31. december 2018 29.471.968
Verdireguleringer 1. januar 2018 7.728.032
Vardireguleringer 31. december 2018 7.728.032
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2018 37.200.000
Afkastkrav til ejendommen i procent 7,20 %

Forudszetninger ved opgerelse af dagsveerdi af investeringsejendommene

Ved opgerelse af afkastet for de enkelte ejendomme tages udgangspunkt i forventede leje-
indtegter ved fuld udlejning af ejendommene. Forventede drifts-, administrations- og
vedligeholdelsesomkostninger fratreekkes. Den herefter beregnede verdi korrigeres for
indregnet tomgangsleje for en passende periode samt forventede omkostninger til indretning
og sterre vedligeholdelsesarbejder mv., ligesom deposita og forudbetalt leje tillaegges.
Afkastsatserne er fastsat pa baggrund af vurdering af markedsniveauet. Vurderingen er
foretaget af kyndige indenfor ejendomsbranchen.

Den anvendte vaerdiansattelsesmetode er uandret i forhold til sidste ar.

13



K/S Koge Bugt

Noter

1 Aktiver der males til dagsveerdi (fortsat)

Folsomhed ved opgorelse af dagsvaerdi af investeringsejendommene

Andringer i sken over afkastkrav for investeringsejendomme vil pavirke den indregnede
veerdi af investeringsejendomme i balancen samt veerdireguleringen i resultatopgerelsen.

ZEndringer i gennemsnitligt afkastkrav -0,25% Basis 0,25 %
Afkastprocent, % 6,95 7,20 7,45
Dagsvaerdi, mio. kr. 38,5 37,2 36,0
ZEndring i dagsverdi, mio. kr. 1,3 0,0 -1,2

14



Noter

2 Egenkapital

K/S Koge Bugt

Virksomheds- Overfort
kapital resultat [alt
Egenkapital 1. januar 2018 2.862.000 15.606.281 18.468.281
Arets resultat 0 2.048.958 2.048.958
Egenkapital 31. december 2018 2.862.000 17.655.239  20.517.239
2018 2017
kr. kr.
Kontant andel af stamkapital
Den kontante andel af stamkapitalen specificeres saledes:
Indbetalt stamkapital 1. januar 2018 13.200.000  13.200.000
Arets investorindbetalinger
0 0
Arets udlodninger
0 0
Kontant andel af stamkapital i alt 13.200.000  13.200.000
Den hertil svarende stamkapital specificeres sdledes:
120 kommanditanparter a kr. 23.850 =.562,000 2862000
170.977 153.902

Den regnskabsmessige egenkapital pr. anpart udger

15



K/S Koge Bugt

Noter

3 Langfristede gaeldsforpligtelser

Geld

Geald 31. december Afdrag Restgeld

1. januar 2018 2018 neste ar efter 5 ar
Geld til realkreditinstitutter 10.739.578 9.539.084 1.200.494 4.752.687
Geldsbreve 1.860.000 1.410.000 450.000 570.000
ApS Komplementarselskabet 137.452 141.745 0 141.745
Deposita 1.283.659 1.309.332 0 1.309.332
14.020.689 12.400.161 1.650.494 6.773.764

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Ejendommen er pantsat til sikkerhed for realkredit- og banklan. Regnskabsmaessig veerdi af
pantsat ejendom udger kr. 37.200.000. Endvidere har kommanditisterne stillet
selvskyldnerkaution for bankgaelden.
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