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Ledelsespategning

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2020 for K/S Danske Handelsejendomme.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2020.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegorelse for de forhold, beretnin-
gen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 6. maj 2021

Bestyrelse

Carsten Lundsby Salling Niels Anker Hansen Gunnar Hilmar Gislason
formand
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kommanditisterne i K/S Danske Handelsejendomme

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2020 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for K/S Danske Handelsejendomme for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2020, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgarelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis (“regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er nermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uafthangige af selskabet
i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grund-
lag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at lase ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er veaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnéet
ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold
til arsregnskabsloven.

Baseret pé det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vee-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser for ngdvendig for at udarbejde et regnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette drif-
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

ten; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet 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.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opné hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vasentlig 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 udferes
i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i
Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nér sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne treffer pa grundlag af
regnskabet.

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. Herudover:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt op-
nér 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 veesentlig fejlin-
formation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte ssmmensveergelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsidesettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse 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.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmaessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fort-
sat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opniede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed
forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fort-
saette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspétegning
gore opmerksom pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sidanne oplysninger ikke er tilstraekke-
lige, 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 medfere,
at selskabet ikke laengere kan fortsatte driften.

e Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplys-
ningerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pé en sidan
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Den uafhaengige revisors revisionspategning
made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Ringsted, den 6. maj 2021
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 7712 31

Jesper Bo Winther
statsautoriseret revisor
mne26864
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Komplementar

Bestyrelse

Revision
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K/S Danske Handelsejendomme
Ewaldsgade 7
2200 Kgbenhavn N

CVR-nr.: 28 15 28 76

Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Stiftet: 10. november 2004
Hjemstedskommune: Kgbenhavn

ApS Komplementarselskabet Danske Handelsejendomme
c¢/o Nectar Management A/S

Ewaldsgade 7

DK-2200 Kgbenhavn N

Carsten Lundsby Salling, formand
Niels Anker Hansen
Gunnar Hilmar Gislason

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Eventyrvej 16

4100 Ringsted



Ledelsesberetning

Vasentligste aktiviteter

Kommanditselskabets vaesentligste aktivitet er drift og udlejning af investeringsejendomme.
Udvikling i aret

Selskabets resultatopgerelse for 2020 udviser et underskud pa DKK 3.120.682, heraf veerdireguleringer pa
DKK -4.900.000, og selskabets balance pr. 31. december 2020 udviser en egenkapital pA DKK 18.546.110.

For regnskabsaret 2021 forventes et positivt resultat.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pd bedemmelsen af ars-
rapporten.
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Resultatopgorelse 1. januar -

Bruttofortjeneste for vardireguleringer

Veerdiregulering af investeringsaktiver

Bruttotab efter vaerdireguleringer

Finansielle omkostninger

Arets resultat

Resultatdisponering

Forslag til resultatdisponering

Udlodning
Overfort resultat

pwe

31. december

Note 2020 2019
DKK DKK
1.970.958 2.470.248
1 -4.900.000 -200.000
-2.929.042 2.270.248
2 -191.640 -462.144
-3.120.682 1.808.104
750.000 1.689.000
-3.870.682 119.104
-3.120.682 1.808.104




Balance 31. december

Aktiver

Investeringsejendomme

Materielle anlaegsaktiver
Anlagsaktiver
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser

Tilgodehavende investorindskud
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender
Likvide beholdninger
Omsaetningsaktiver

Aktiver

pwe

Note 2020 2019
DKK DKK

34.300.000 39.200.000

3 34.300.000 39.200.000

34.300.000 39.200.000

27.941 0

1.902.082 2.222.082

27.847 23.681

1.957.870 2.245.763

1.040.575 1.013.765

2.998.445 3.259.528

37.298.445 42.459.528




Balance 31. december

Passiver

Note 2020 2019

DKK DKK

Kommanditaktiekapital 18.503.628 18.503.628
Reserve for ikke indbetalt selskabskapital og overkurs 42.920 42.920
Overfort resultat -1.434.596 2.436.086
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 1.434.158 1.689.000
Egenkapital 18.546.110 22.671.634
Kreditinstitutter 16.206.054 17.477.567
Deposita 456.375 456.375
Langfristede gaeldsforpligtelser 4 16.662.429 17.933.942
Kreditinstitutter 4 1.271.514 1.275.121
Anden geeld 818.392 578.831
Kortfristede gaeldsforpligtelser 2.089.906 1.853.952
Galdsforpligtelser 18.752.335 19.787.894
Passiver 37.298.445 42.459.528
Eventualposter og @gvrige gkonomiske forpligtelser 5
Anvendt regnskabspraksis 6
&
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Egenkapitalopgerelse

Reserve for
ikke indbetalt
selskabs- Foreslaet ud-
Kommanditakti kapital og Overfort bytte for regn-
ekapital overkurs resultat skabsaret | alt
DKK DKK DKK DKK DKK
Egenkapital 1. januar 18.503.628 42.920 2.436.086 1.689.000 22.671.634
Betalt ordinaert udbytte 0 0 0 -1.004.842 -1.004.842
Arets resultat 0 0 -3.870.682 750.000 -3.120.682
Egenkapital 31. december 18.503.628 42.920 -1.434.596 1.434.158 18.546.110

pwc
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Noter til arsregnskabet

pwe

2020 2019

Vaerdiregulering af investeringsaktiver

Veerdireguleringer af investeringsejendomme

DKK DKK

-4.900.000 -200.000

-4.900.000 -200.000

Finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger

191.640 462.144

191.640 462.144

Aktiver der males til dagsvaerdi

Kostpris 1. januar

Kostpris 31. december

Veerdireguleringer 1. januar
Arets veerdireguleringer

Veerdireguleringer 31. december

Regnskabsmaessig veerdi 31. december

Forudsatninger ved opgerelse af dagsvaerdi af investeringsejendommene

Investerings-

ejendomme
DKK

49.148.328
49.148.328

-0.948.328
-4.900.000
-14.848.328

34.300.000
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Noter til arsregnskabet
3 Aktiver der males til dagsvaerdi (fortsat)

Investeringsejendomme males til dagsveerdi. Dagsvaerdien er opgjort ved anvendelse af anerkendte
veaerdiansaettelsesteknikker, baseret pa en afkastbaseret model.

Vurderingen af ejendommens dagsveerdi er foretaget pa baggrund af ejendommens normal budget for det
kommende ar, indeholdende lejeindteegt og driftsudgifter samt omkostninger til administration.

Afkastkravet, der er lagt til grund ved fastsaettelse af ejendommens dagsvaerdi udger 7% og fastsaettes arligt af
selskabets ledelse pa baggrund af udviklingen i markedsforhold og ejendomstype mv.

Det er ledelsens skan, at den fastsatte dagsvaerdi for ejendommen er udtryk for det gaeldende markedsniveau.

AEndring i de forudsaetninger, der primaert er lagt til grund ved vaerdianseettelse af eiendommen, vil have en
direkte indflydelse pa veerdiansaettelsen af ejendommen. Der henvises til falsomhedsanalysen i anlaegsnoten.

Til selskabets aktivitet er der knyttet en raekke risikofaktorer, hvoraf de vaesentligste er opgarelse
afejendommens dagsveerdi og finansielle risici, som generelt er pavirket af den usikkerhed, der er pa ejendoms-
og finansmarkederne.

Eftersom det er vanskeligt at forudse de faktuelle ejendoms- og markedsforhold over en arraekke, ma det
forventes, at den faktiske drift i en eller flere henseender vil forlabe anderledes i savel positiv som negativ
retning, end forudsat i forbindelse med malingen af ejendommens dagsveerdi.

2020 2019

DKK DKK
Dagsveerdien af investeringsejendommene udggr 34.300.000 39.200.000
Budgetperiode 2021 2020
Diskonteringsrente 7 6,5
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Noter til arsregnskabet

3 Aktiver der males til dagsvaerdi (fortsat)
Folsomhed ved opggrelse af dagsvardi af investeringsejendommene

Ved markedsveerdi vurderingen pr. 31. december 2020 er der anvendt et gennemsnitligt fastsat aftkastkrav pa
7%.

Andringer i skan over afkastkrav for investeringsejendomme vil pavirke den indregnede veerdi af investerings-
ejendomme i balancen samt vaerdireguleringen i resultatopggrelsen.

AEndringer i gennemsnitligt afkastkrav -0,5 % Basis 0,5 %

DKK DKK DKK
Afkastprocent 6,5 7,0 7,5
Dagsveerdi 37.200.000 34.300.000 32.200.000
AEndring i dagsveerdi 2.900.000 0 -2.100.000

4 Langfristede galdsforpligtelser

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede gaeldsforpligtelser. @vrige forpligtelser er
indregnet under langfristede gaeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

2020 2019
DKK DKK
Kreditinstitutter
Efter 5 ar 9.901.295 12.415.865
Mellem 1 og 5 ar 6.304.759 5.061.702
Langfristet del 16.206.054 17.477.567
Inden for 1 ar 1.271.514 1.275.121
17.477.568 18.752.688
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Noter til arsregnskabet

4 Langfristede gaeldsforpligtelser (fortsat)

pwe

2020 2019
DKK DKK
Deposita
Mellem 1 0og 5 ar 456.375 456.375
Langfristet del 456.375 456.375
Inden for 1 ar 0 0
456.375 456.375
Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser
Pant og sikkerhedsstillelse
Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for kreditinstitutter:
Til sikkerhed for prioritetsgeeld pa tDKK 17.478 er der ved ejerpantebrev
givet pant i grund og bygning, hvis regnskabsmaessige veerdi pr. 31.
december 2020 udger i alt tDKK 34.300, samt transport i lejeindteegter.
Kontraktlige forpligtelser
Kommanditselskabet har indgaet ejendoms-
ogselskabsadministrationsaftale med Nectar Management A/S, der tidligst
kan ophgre pr. 31. december 2021. Honoraret i opsigelsesperioden udggr:
Inden for 1 ar 110.000 110.000
110.000 110.000
14



Noter til arsregnskabet

6 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for K/S Danske Handelsejendomme for 2020 er udarbejdet i overensstemmelse med ars-
regnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse
C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste ar.
Arsregnskab for 2020 er aflagt i DKK.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgarelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna &rets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets veerdi kan males péalideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vardi kan méles palideligt.

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

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

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en
finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestromme, indregnes verdiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, geld og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedag-
en, males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet
for tilgodehavendets eller gaeldens opstaen indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og
omkostninger.
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Noter til arsregnskabet

6 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Resultatopgorelsen

Generelt

Huslejeindtaegter og omkostninger er periodiseret séledes, at de deekker perioden frem til regnskabsarets
udlgb.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til ejendommen og administration.

Bruttofortjeneste efter vaerdireguleringer

Bruttofortjeneste efter veerdireguleringer opgores med henvisning til drsregnskabslovens § 32 som et sam-
mendrag af nettoomsatning og andre eksterne omkostninger.

Finansielle poster

Finansielle indtagter og omkostninger omfatter renteindtaegter og -omkostninger, finansielle
omkostninger, realiserede og urealiserede valutakursreguleringer af geld og transaktioner i fremmed
valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser. Finansielle indtagter og omkostninger
indregnes med de belgb, der vedrerer regnskabsaret.

Skat

Selskabet er ikke et selvsteendigt skattesubjekt, og arsregnskabet omfatter siledes ikke skat af selskabets
driftsresultat.

Balancen
Investeringsejendomme
Investeringsejendomme males til dagsveerdi svarende til ejendommenes handelsvardi. ndringer i

dagsveerdien indregnes i resultatopgerelsen.
Ejendomme under opfarelse males til kostpris.

Det er ledelsens vurdering, at der ikke har vaeret vanskeligheder med klassifikationen af ejendommene
som investeringsejendomme.

Dagsverdien er udtryk for den pris ejendommen kan handles til mellem velinformerede og villige parter

pa uafhaengige vilkar pa balancedagen. Fastlaeggelse af dagsvaerdi medferer vasentlige regnskabsmaessige
skan.
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Noter til arsregnskabet

6 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Dagsverdien for visse investeringsejendomme pr. 31. december 2019 er for hver enkelt ejendom opgjort
ved hjalp af en afkastbaseret model, hvor den forventede fremtidige pengestromme for det kommende ar
sammen med en afkastgrad danner grundlag for ejendommens dagsvaerdi. Beregningerne tager udgangs-
punkt i ejendommenes budget for det kommende ar. Der er i budgettet taget hgjde for lejeudvikling, tom-
gang, driftsomkostninger, vedligeholdelse og administration mv. Den budgetterede pengestrom divideres
med den skennede afkastgrad, hvorved ejendommens dagsveerdi fremkommer.

De anvendte skon er baseret pa oplysninger samt forudsztninger, som ledelsen vurderer forsvarlige, men
som i sagens natur er usikre og uforudsigelige. De faktiske begivenheder eller omstandigheder vil
sandsynligvis afvige fra de i beregningerne forudsatte, idet forudsatte begivenheder ofte ikke indtraeder
som forventet. Disse afvigelser kan vaere vasentlige. Der er i noterne givet oplysninger om de anvendte
forudsatninger.

Tilgodehavender

Tilgodehavender maéles i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsverdi, hvilket
normalt udger nominel veerdi med fradrag af nedskrivning til imgdegaelse af tab.

Finansielle gaeldsforpligtelser

Lan, som realkreditlén og ldn hos kreditinstitutter, indregnes ved ldneoptagelsen til det modtagne
provenu med fradrag af atholdte transaktionsomkostninger. I efterfalgende perioder males lanene til
amortiseret kostpris, sdledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultat-
opgerelsen som en renteomkostning over ldneperioden.

@vrige geeldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel veerdi.
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