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K/S Alfeld

Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar 2023 - 31. december 2023
for K/S Alfeld.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar 2023 - 31.

december 2023.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn K, den 31. maj 2024

Bestyrelse
jan Buttrup Larsen Bo Jacobsen Jens Poul Madsen
Formand Medlem Medlem
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K/S Alfeld

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i K/S Alfeld
Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2023, samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar 2023 - 31.
december 2023 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for K/S Alfeld for regnskabsaret 1. januar 2023 - 31. december 2023, der omfatter
anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, pengestrgmsopggrelse og noter.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Vi er uafhaengige af selskabet i
overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants' internationale retningslinjer for
revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har
opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det
opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

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 made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

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

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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 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 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 arsregnskabet

Vores 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 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 Danmark, altid vil afdaekke
vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta 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
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K/S Alfeld

Den uafhaengige revisors revisionspategning
gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres 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:

* |dentificerer 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 tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

*  QOpnar vi forstaelse 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 sk@n 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 opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed 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 revisionspategning gere opmaerksom pa
oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, 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 medfgre, at selskabet ikke laengere kan
fortseette driften.

*  Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, 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 gverste ledelse om blandt andet 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.

Herning, den 31. maj 2024

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33771231

Poul Spencer Poulsen Daniel Mogensen
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
mne23324 mne45831
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K/S Alfeld

Virksomhedsoplysninger

Virksomheden

Telefon
E-mail
CVR-nr.
Regnskabsar

Bestyrelse

Revisor

CVR-nr.

K/S Alfeld

Bornholmsgade 3, 3. sal

1266 Kgbenhavn K

45 4333 0705
t.jakobsen@nectaram.com
29142742

1. januar 2023 - 31. december 2023

jan Buttrup Larsen
Bo Jacobsen
Jens Poul Madsen

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Platanvej 4

7400 Herning

33771231
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K/S Alfeld

Ledelsesberetning

Selskabets vasentligste aktiviteter
Selskabets formal er at eje 94% af Herkules Grundvermoégen GmbH & Co. Renditefonds i Alfeld KG. Dette selskab
ejer en erhvervsejendom beliggende i Tyskland.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Selskabets resultatopggrelse for regnskabsaret 1. januar 2023 - 31. december 2023 udviser et resultat pa kr.
4.441.427, og selskabets balance pr. 31. december 2023 udviser en balancesum pa kr. 67.337.147, og en
egenkapital pa kr. 46.516.813.

Forventninger til fremtiden
Der forventes en positiv udvikling i selskabets aktiviteter i det kommende ar.

Risikoforhold
Der henvises til note 1 for ledelsens vurdering af vaesentlige regnskabsmaessige skgn.
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K/S Alfeld

Anvendt regnskabspraksis

Generelt
Arsrapporten for K/S Alfeld for 2023 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for
virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold til tidligere ar.

Rapporteringsvaluta
Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

Generelt

Generelt om indregning og maling
Regnskabet er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip.

Indtaegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vardireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes i
resultatopggrelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger,
nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af eendrede regnskabsmaessige skgn af
belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopggrelsen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og
forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males 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 Igbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med fradrag af afdrag og tilleeg/fradrag
af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostprisen og det nominelle belgb. Herved fordeles kurstab
og -gevinst over lgbetiden.

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

Resultatopggrelsen

Bruttofortjeneste og -tab
Med henvisning til arsregnskabslovens § 32 er visse indtagter og omkostninger ssmmendraget i regnskabsposten
bruttofortjeneste.

Bruttofortjenesten bestar af en sammentraekning af regnskabsposterne nettoomsaetning, andre driftsindtaegter
samt andre eksterne omkostninger.

Nettoomsatning

Nettoomsaetning indregnes i resultatopggrelsen, safremt levering og risikoovergang til kgber har fundet sted inden
arets udgang, og safremt indtaegten kan opggres palideligt og forventes modtaget. Nettoomsaetningen indregnes
eksklusive moms, afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.
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K/S Alfeld

Anvendt regnskabspraksis

Investeringsejendomme

Investeringer i eiendomme med det formal at opna afkast af den investerede kapital i form af Igbende driftsafkast
og/eller kapitalgevinst ved videresalg indregnes og males efter reglerne om investeringsejendomme.
Investeringsejendommen males til dagsveerdi efter normalindtjeningsmetoden. Arligt foretages maling af
ejendommen

med udgangspunkt i budgettet for det kommende driftsar, korrigeret for udsving, der karakteriseres som vaerende
enkeltstdende handelser. Afkastprocenten fastsaettes arligt af selskabets ledelse i samarbejde med
selskabsadministrator

pa grundlag af udviklingen i markedsforholdene for den pagseldende ejendomstype og dels pa grundlag af
@ndringer i

ejendommens forhold. Veerdireguleringer indregnes i resultatopggrelsen under posten ”Dagsvardiregulering af
investeringsejendom”.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.
Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, geld og transaktioner i fremmed valuta, samt samt
amortisering af realkreditlan.
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K/S Alfeld

Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme er indregnet til dagsvaerdi, hvor stigning eller fald i dagsvaerdien indregnes i
resultatopggrelsen. Der afskrives ikke pa ejendommene. Dagsvaerdien er opgjort som et afkastkrav pa mellem 5 og
8 %, afhaengig af beliggenhed, vedligeholdelsesstand osv. Afkast omggres til et normal-ar, hvor der tages hgjde for
lejekontraktens Igbetid, lejens st@rrelse, lejers soliditet, forventet tomgang og ejendommens
vedligeholdelsesstand. Galden i eiendommene indregnes til amortiseret kostpris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Veerdien reduceres
med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Nedskrivninger til tab opggres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender.

Andre tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Veerdien reduceres
med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer, som uden hindring kan omsaettes til likvide
beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelige risici for veerdisendringer.

Egenkapital
Egenkapitalen omfatter virksomhedskapitalen og en raekke gvrige egenkapitalposter, der kan vaere lovbestemte
eller fastsat i vedtaegterne.

Anden geld
Andre geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Ansvarlige 1an og andre tilbagetrukne kreditorkrav
Ansvarlige 1an og andre tilbagetrukne kreditorkrav er indregnet som selvstaendige gaeldsposter i balancen.

Eventualaktiver og -forpligtelser
Eventualaktiver og -forpligtelser indregnes ikke i balancen, men oplyses alene i noterne.
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K/S Alfeld

Resultatopggrelse

Bruttofortjeneste

Dagsvaerdireguleringer af investeringsaktiver
Driftsresultat

Finansielle omkostninger
Resultat fgr skat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat
Resultatdisponering

-11-

2023 2022

Note kr. kr.
4.608.092 3.764.227

1.255.410 -2.228.530

5.863.502 1.535.697

2 -1.422.075 -895.509
4.441.427 640.188

4.441.427 640.188

4.441.427 640.188

4.441.427 640.188
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K/S Alfeld

Balance 31. december 2023

Aktiver

Investeringsejendomme
Materielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver

Aktiver

-12 -

2023 2022
Note kr. kr.
3 65.494.110 64.097.344
65.494.110 64.097.344
65.494.110 64.097.344
538.023 325.623
643.634 624.482
1.181.657 950.105
661.380 195.598
1.843.037 1.145.703
67.337.147 65.243.047
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K/S Alfeld

Balance 31. december 2023

Passiver

Virksomhedskapital
Overfgrt resultat
Egenkapital

Geeld til kreditinstitutter
Ansvarlig lanekapital

Langfristede gaeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser
Geeld til kreditinstitutter

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Anden geld

Deposita

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Galdsforpligtelser

Passiver

Eventualforpligtelser
Sikkerhedsstillelser og pantsaetninger

-13-

Note

2023 2022

kr. kr.
14.035.605 14.035.605
32.481.208 28.039.783
46.516.813 42.075.388
16.277.135 18.711.353
125.000 125.000
16.402.135 18.836.353
2.475.556 2.470.108
1.298.069 1.401.415
357.107 188.340
229.304 213.404
58.163 58.039
4.418.199 4.331.306
20.820.334 23.167.659
67.337.147 65.243.047
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K/S Alfeld

Egenkapitalopggrelse

Egenkapital 1. januar 2023
Arets resultat

Egenkapital 31. december 2023

Den hertil svarende stamkapital udggr 370 kommanditistanparter a 100.000 kr. svarende til 37.000.000 kr.
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Kontant

andel

af

stamkapital Overfort

kapital resultat lalt
14.035.605 28.039.781 42.075.386
4.441.427 4.441.427
14.035.605 32.481.208 46.516.813
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K/S Alfeld

Noter

2023 2022

1. Usikkerhed ved indregning og maling

Ved udarbejdelse af arsrapporten foretager ledelsen en raekke regnskabsmaessige vurderinger og skgn for
indregning og vaerdiansaettelse af selskabets aktiver og forpligtelser. Udviklingen pa finans- og
ejendomsmarkederne er praeget af en stabilisering, ejendomsmarkedet bevaeger sig generelt i en positiv
retning, men ogsa med stor diversitet og uforudsigelighed, hvilket medfgrer at der fortsat er en vis usikkerhed
knyttet til veerdiansaettelse af selskabets aktiver og forpligtelser, herunder specielt til selskabets
investeringsejendomme.

2. Finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger 1.422.075 895.509

1.422.075 895.509

3. Investeringsejendomme

Kostpris primo 69.358.309 69.358.309
Kostpris ultimo 69.358.309 69.358.309
Dagsveerdireguleringer primo -5.260.965 -3.032.435
Zndring som fglge af valutakursregulering 141.356 0
Arets reguleringer 1.255.410 -2.228.530
Dagsvardireguleringer ultimo -3.864.199 -5.260.965
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 65.494.110 64.097.344

Anvendt afkastprocent ved veerdiberegning 7,25% (6,25% for 2022)

Ved udarbejdelse af arsrapporten foretager ledelsen sammen med selskabets administrator en raekke
regnskabsmaessige sk@n og vurderinger for indregning og vaerdiansaettelse af selskabets aktiver og forpligtelser.

Vurderingen af ejendommens dagsveerdi pr. 31. december 2023 er fastlagt af selskabets ledelse sammen med
selskabets administrator ved anvendelse af afkastbaseret veerdianszettelsesmodel. Beregningen tager udgangspunkt i
ejendommens budget for det kommende ar, korrigeret for udsving, der karakteriseres ved at vaere enkeltstaende
begivenheder.

De forventede lejeindtaegter er opgjort til TDKK 5.778 realiseret med en forventet tomgang pa 0 pct. - svarende til en
nettoleje pa TDKK 5.778.

Fratrukket omkostninger til vedligeholdelse og administration mv. med TDKK 1.030 udggr ejendommens driftsafkast
derfor netto TDKK 4.748

Afkastkravet, der ligger til grund ved fastsaettelse af ejendommenes dagsvaerdi, udger 7,25 % og fastsaettes arligt pa
baggrund af udviklingen i markedsforhold, ejendomstype m.v

Konsekvenserne pa ejendommens vaerdi og selskabets egenkapital af sendring i afkastprocenten pa ejendommen er
illustreret i nedenstaende skema.
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K/S Alfeld

Noter
2023 2022
Afkastkrav Veardi af ejendommen Egenkapital (kr.)
7,00% 68.921.575 49.944.280
7,25% 65.949.110 46.516.813
7,50% 64.326.803 45.349.508

De anvendte skgn er baseret pa historiske oplysninger samt forudsaetninger, som vurderes forsvarlige, men som i
sagens natur er usikre og vanskelige at forudsige.

Det er administrator og ledelsens skgn, at den fastsatte dagsveerdi for ejendommen er et udtryk for det geeldende
markedsniveau

4. Langfristede galdsforpligtelser

Forfald Forfald Forfald

efter 1 ar indenfor 1 ar efter5 ar

Geeld til kreditinstitutter 16.277.135 2.475.556 0
Ansvarlige 1an og andre tilbagetrukne

kreditorkrav 125.000 0 125.000

16.402.135 2.475.556 125.000

Ansvarlig Ian stillet af Komplementar Alfeld ApS, hvorfra det forrentes med 7,5% p.a., dog min. den til enhver tid
vaerende mindsterente. Lanet indestar uopsigeligt fra kreditors side, indtil K/S Alfeld ophgrer som
selskab.

5. Eventualforpligtelser
Der er ingen eventualforpligtelser pr. statusdagen.

6. Sikkerhedsstillelser og pantsaetninger

Til sikkerhed for lan er der handpant/transport i:

1. Lejeindtaegter

2. Investeringsejendomme, indregnet med regnskabsmaessig vaerdi i kr. 65.494.110

3. Kommandististernes forpligtelse til, at foretage indbetalinger i overensstemmelse med tegningsaftalen.
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