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Ledelsespadtegning

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 01.05.2016 - 30.04.2017
for K/S Teglholms Allé.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30.04.2017 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.05.2016 - 30.04.2017.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kgbenhavn, den 29.06.2017

Bestyrelse

Henrik Duhn Jesper Tullin Susanne Mgller Duhn
formand

Ernest Schuster
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i K/S Teglholms Allé

Konklusion

Vi har revideret drsregnskabet for K/S Teglholms Allé for regnskabsaret 01.05.2016 - 30.04.2017, der om-
fatter 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. 30.04.2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 01.05.2016 -
30.04.2017 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
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede 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 &rsregnskabet
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 afdaekke veesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation 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 pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer 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 bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering 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 derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
drsregnskabsloven.
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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 29.06.2017

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Steen Christensen
statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Virksomhedens hovedaktivitet bestdr i udlejning af ejendommene beliggende Teglholms Allé 9A-H, samt
Gyngemose Parkvej 1, 3, 18 og 20.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Arets resultat udviser et overskud pd 17.008 t.kr. Forslag til fordeling af arets resultat fremgar i forlaengelse
af resultatopggrelsen. Arets resultat er pavirket af en positiv veerdiregulering af ejendommene pa 13.100
t.kr.

Selskabets egenkapital pr. 30.04.2017 udggr 55.420 t.kr.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Resultatopggrelse for 2016/17

Nettoomsaetning
Andre eksterne omkostninger
Bruttoresultat

Andre driftsomkostninger

Driftsresultat

Andre finansielle omkostninger
Resultat fgr dagsvaerdireguleringer og skat

Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat

2016/17 2015/16
Note kr. kr.
7.809.400 7.626.599
(38.325) (35.461)
7.771.075 7.591.138
(2.086.643) (3.837.489)
5.684.432 3.753.649
(3.480.553) (4.648.659)
2.203.879 (895.010)
13.100.000 5.300.000
15.303.879 4.404.990
15.303.879 4.404.990
15.303.879 4.404.990
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Balance pr. 30.04.2017

Investeringsejendomme
Materielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver

Andre tilgodehavender
Periodeafgransningsposter
Tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsaetningsaktiver

Aktiver

2016/17 2015/16

Note kr. kr.
170.000.000 156.900.000

1 170.000.000 156.900.000
170.000.000 156.900.000

87.626 74.930

60.075 136.219

147.701 211.149

2.346.084 876.246
2.493.785 1.087.395
172.493.785 157.987.395
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Balance pr. 30.04.2017

2016/17 2015/16

Note kr. kr.

Virksomhedskapital 24.990.000 24.990.000
Overfgrt overskud eller underskud 30.430.163 15.126.284
Egenkapital 55.420.163 40.116.284
Geeld til realkreditinstitutter 111.306.434 112.788.000
Langfristede gaeldsforpligtelser 2 111.306.434 112.788.000
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 2 893.645 0
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 42.860 123.658
Anden gald 3.551.881 3.801.004
Periodeafgransningsposter 1.278.802 1.158.449
Kortfristede gaeldsforpligtelser 5.767.188 5.083.111
Gaeldsforpligtelser 117.073.622 117.871.111
Passiver 172.493.785 157.987.395

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 3
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Egenkapitalopggrelse for 2016/17
Overfart
Virksomheds- overskud eller
kapital underskud Ialt
kr. kr. kr.
Egenkapital primo 24.990.000 15.126.284 40.116.284
Arets resultat 0 15.303.879 15.303.879
Egenkapital ultimo 24.990.000 30.430.163 55.420.163
Kontant andel af selskabets kommanditkapital
34 kommanditanparter a kr, 735.000 24.990.000
Den hertil svarende kommanditkapital udger:
34 kommanditanparter & kr. 735.000 24.990.000
Investorhaftelse
Kommanditkapital 24.990.000
Opkraevet nettoindskud hos investorer -24.990.000
Investorhzeftelse ialt 0
Pr. anpart 0
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Noter

Investe-
rings-
ejendomme
kr.

1. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 108.248.013
Kostpris ultimo 108.248.013
Dagsveerdireguleringer primo 48.651.987
Arets dagsvaerdireguleringer 13.100.000
Dagsveerdireguleringer ultimo 61.751.987
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 170.000.000

Selskabets ejendomme indregnes i arsregnskabet til dagsvaerdi opgjort pa grundlag af en afkastbaseret vaer-
diansaettelsesmodel. Denne model indeholder skgn over ejendommenes fremtidige driftsresultat og afkast-
krav.

Ejendommene p& Teglholms Allé:
Afkastkravet er i 2016/17 fastsat til 3,85 % og er pa niveau med hvad en ekstern markedsrapport har
angivet.

Den beregnede dagsvaerdi medfgrer, at selskabets ejendommene i gennemsnit er vaerdiansat til ca. 37.000
pr. kvadratmeter.

Den anvendte vaerdiansaettelsesmetode er uzendret fra sidste ar.

Ejendommene p8 Gyngemose Parkvej
Afkastkravet er i 2016/17 fastsat til 4,15 % for selskabets ejendomme og er og er pa niveau med hvad en
ekstern markedsrapport har angivet.

Den beregnede dagsveerdi medfgrer, at selskabets ejendomme i gennemsnit er veerdiansat til ca. 31.500 pr.
kvadratmeter.

Den anvendte veerdiansaettelsesmetode er usendret fra sidste ar.

Fglsomhedsanalyse:

Som fglge af usikkerhed forbundet med opggrelsen af afkastkravet er der lavet en fglsomhedsanalyse. En
stigning i afkastsatsen fgrer til et fald i markedsvaerdien. Markedsudviklingen kan medfgre et aendret krav til
forretningen af fast ejendom.

Safremt afkastkravene andres med +/- 0,5%-point, sendres vaerdiansaettelsen af investeringsejendommene
med +24,3 mio. kr./ -18,8 mio.kr.
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Noter

2. Langfristede gaeldsforpligtelser
Geeld til realkreditinstitutter

Forfald inden

Forfald efter 12

for 12 maneder maneder Restgeeld efter
2016/17 2016/17 5 ar

kr. kr. kr.

893.645 111.306.434 103.037.757
893.645 111.306.434 103.037.757

3. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Aktiver til en bogfgrt vaerdi pa 170.000 t.kr. er stillet til sikkerhed for selskabets finansieringskilder.

Selskabets kreditinstitut har transport i fremtidige lejeindtaegter.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
. o
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med drsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B,

samt kommanditselskabets vedtaegter.

FEndringer i anvendt regnskabspraksis

Som fglge af sendring af arsregnskabsloven har selskabet aendret regnskabspraksis for maling af finansielle
forpligtigelser vedrgrende investeringsejendomme. Disse finansielle forpligtigelser blev tidligere malt til
dagsvaerdi, men bliver nu malt til amortiseret kostpris.

Der er foretaget tilpasning af sammenligningstal for 2015. /Andringen har pavirket resultatet for 2015
negativt med 3.170 t.kr., og den samlede egenkapital pr. 31.12.2015 har en positiv effekt med 1.704.

Arsrapporten er bortset fra ovennaevnte aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

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 arsrapporten
aflaegges, 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.

Resultatopggrelsen
Nettoomsaetning
Lejeindtaegter er indregnet som periodiseret leje.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primare aktiviteter,
herunder kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger omfatter omkostninger af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens ho-
vedaktivitet.
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Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger samt realiserede
kurstab.

Balancen

Investeringsejendomme

Afkastbaseret metode: Investeringsejendomme maéles ved fgrste indregning til kostpris, der bestar af ejen-
dommenes kgbspris tillagt direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Investeringsejendomme males efterfalgende til dagsvaerdi, der svarer til det belgb, som den enkelte ejen-
dom vurderes at ville kunne szelges for pa balancedagen til en uafhaengig kgber. Dagsveaerdien opggres ved
anvendelse af den afkastbaserede model som den beregnede kapitalveerdi af de forventede pengestrgmme
fra de enkelte ejendomme. Beregningen baseres pd den budgetterede nettoindtjening for det kommende
3r tilpasset en normalindtjening og ved anvendelse af et afkastkrav, der afspejler markedets aktuelle af-
kastkrav for tilsvarende ejendomme. Vaerdien reguleres for forhold, som ikke afspejles i normalindtjenin-
gen, eksempelvis faktisk tomgang, stgrre renoveringsarbejder o.l.

Regnskabsarets regulering af ejendommenes dagsvaerdi indregnes i resultatopggrelsen.

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

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfgl-
gende regnskabsar. Periodeafgransningsposter males til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males pa tidspunktet for Ianeoptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfslgende males
prioritetsgeeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved lI&noptagelsen og
den nominelle vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over |&neperioden som en
finansiel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der ssedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtaegter til resultatfgring i
efterfolgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.



