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EY Portugal lnv€61 ApS

Arsrapport 2017. 18

Ledelsespategning

Drektron€n har dags dato behandlel og godkendl arsrapporten tor portugal lnveg Aps lor regnskabs
arst 1 november 201 7 - 31 oktober 201 8

Arsrapportsn. d€r rkke er revrderet er altag( r overensslemmetsa m€d arsregnskabdoven Drektronon
ansor betrng€lsarns lor at undladg revtston tor oplyldt

06t Sr mrn oprattolse at argegnskab€t grver et retvrsend€ blled€ al selskab€ls ddrv6r paxlgver og
f lnansell€ slilllng pr 31 oktober2olS samt al resultal€l al setskab€ts akttvtleler lor regnskabsar;t
1 novomber 2017 - 31 oktober 2018

Det er endvrd6r6 mrn optattelse at ledelsesberetnrngen rndehold€r en r€tvrsende r6d€gor6ls€ lor de
f orhold. ber€tntngen omhandler

Arsapport6n tndSrlles ttt generallorsamttngens godkendetss

Skand6rborg, d€n 7 marts 2019
Or€ktion

Lars Lloller
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Portugal lnvest ApS

Arsrapport 2017/18

Den uaf hangige revisors erklaring

Til kapitalejerne iPortugat tnvest ApS

vi har udf0rt review af arsregnskabet for Portuqat lnvest Aps for regnskabsaret 1. november 2017 -
31. oktober 2018, som omfatter resultatopgorelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabs-
praksis. Arsregnskabet udarbejdes efter 6rsregnskabsloven.

Ledersens ansyar for ersregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et ersregnskab, der giver et retvisende billede ioverens-
stemmelse med Srsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser nodvendig for at udarbejde Srsregnskabet uden vasenflig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisorc ansvar

vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. vi har udfort vores review i overens-
stemmelse med den internationale standard om review af historiske regnskaber og yderligere krav
ifolge dansk revisorlovgivning.

Dette krever, at vi skal udtrykke en konklusion om, hvorvidt vi er blevet bekendt med forhold, der
qiver os grund til at mene, at arsregnskabet som helhed ikke i alle vesenflige henseender er
udarbejdet ioverensstemmelse med Srsregnskabsloven. Denne standard kraver ogs6, at vi overholder
etiske krav-

Et review af 6rsregnskabet i overensstemmelse med den internationale standard om review af histo-
ris-ke regnskaber er en erkleringsopgave med begrenset sikkerhed. Revisor udforer handlinger, der
primaert omfatter foresporgsler til ledelsen og andre i selskabet, hvor dette mette vere relevant, samt
anvendelse af analytiske handlinger og vurdering af det opnaede bevis.

omfanget af de handlinger, der udfores ved et review, er betydeligt mindre end ved en revision udfort
efter de internationale standarder om revision. Vi udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om 6rs-
reqnskabet.

EY

Forbehold

Crundlag for alkraftende konklusion

vi tager forbehold for, at selskabet aflegger Srsregnskabet under forudsatning af fortsat drift. Det
skyldes, at ledelsen har oplyst, at selskabet ikke vil blive tllfort flere midler - hverken fremmedkapital
eller egenkapital - og at finansiering af det kommende 6rs drift alene vil ske via fremtidige salg ai
investeringse.iendomme. Der er ikke truffet aftale om salg af investeringsejendomme og et
salgstidspunkt er derfor helt uf orudsigeligt.

Regnskabet burde ioverensstemmerse med ersregnskabsloven have veret udarbejdet under
foruds:etnlng af rea lisatio n svardie r og anvendt regnskabspraksis for indregning og m6ling af
selskabets aktiver og forpligtelser og andret i overensstemmelse hermed. Det har ikke varet muligt
at opgore indvirkningen heraf pA Srsregnskabet.

3



EY

nl chzl
[HtrFik 5. Metdaht

z46tsaut. revisor

//rf'ne28654

Portugal lnvest ApS

Arsrapport 201?/18

Den uaf hengige revisors erklaring

Alkrafte nde konklu sion

Det er vores opfattelse, at Srsregnskabet, som folge af betydeligheden af det forhold der er beskrevet
i grundlaqet for afkrEftende konklusion, ikke giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. oktober 2o 18 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsSret 1. november 2017 - 31. oktober 201g i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vejle, den 7. marts 2019
ERNsr & YoUNG
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr.30 70 02 28
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Led e lsesbe retn ing

Oplysninger om selskabet

Navn
Adresse, postnr., by

CVR-n r.
Stiftet
Hjemstedskommune
RegnskabsSr

Dire kt ion

Revis io n

Portugal lnvest ApS
Sobyen 12,4. th., 8560 Skanderborg

29 74 96 23
25. oktober 2005
Skanderborg
1. november 2017 - 31. oktober 2018

Lars Moller

Ernst & Young Godkendt Revisionspartnerselskab
Lysholt All6 10, 7100 Vejle
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EY Portugal lnvest ApS

Arsrapport 2017118

Ledelsesberetning

Virksomhedens vesentligste aktiviteter

Selskabets hovedaktivitet er at investere og udleje fast ejendom i udlandet og dermed bestagtet
virksomhed.

lnvestering iejendomme foretages med henbtik pE indtjening iform af tejeindtaqter og kapitat-
gevinster.

Usikkerhed ved indregning og mAling

Vardiansettelse al investeringsejendomme til dagsvardi

Selskabets investeringsejendomme omfatter ejendomme i portugal. Verdiansettelsen af
ejendommene er baseret pA skonsmassige vurderinger af ledelsen.
Der er vesentlig usikkerhed om, hvornar og til hvilke priser ejendommene kan salges.

yerdiansetterse af andre tilgodehavender

Selskabet har et tilgodehavende hos Design Resort A/S pe 3.073 t.kr.
Tilgodehavendet er sikret ved pant ito ejendomme i portugal, som ejes af Design Resort A/S.
Pe grund af usikkerhed til vardiansattelsen af ejendomme i oesign iesort a/S er der usikkerhed tit
verdien af selskabets tilgodehavende.

Udvikling iaktiviteter og okonomiske forhotd

Arets resultat udviser et underskud p.i 369 t.kr.

Going concern

Ledelsen har besluttet, at der ikke titfores ydertigere kapitat. Ledelsen forventer, at salg af ejendom-
mene kan dekke selskabets finansieringsbehov, herunder betaling af selskabets forpligtelser det
kommende er.
Pe baggrund heraf aflaegges regnskabet under forudsetning af fortsat drift.

selskabet har tabt mere end 5o % af kapitalen. Ledelsen er bekendt med reglerne iselskabslovens
s 119.

Begivenheder eft er balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet begivenheder af vasenflig betydning for virksomhedens
finansielle stilling.
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EY Portugal lnvest ApS

Arsrapport lOLTltB

20L6lL7

Arsregnskab 1. november 2OL7 - 31. oktober 201B

Resultatopgorelse

Note kr.

Bruttotab
Finansielle indtegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat
Skat af Srets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat

20L7/18

-81.014
208.889

-497.300

-41.209
208.889

-497.300

-369.425 -329.620
00

-369.425 -329.620

-369.425 -329.620

-369.425 -329.620
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Arsregnskab 1. november 2OL7 - 31. oktober 2018

AKTIVER
Anlegsaktiver

4 Materielleanlagsaktiver
5 lnvesterinqsejendomme

Anlegsaktiver i alt

Omsetningsaktiver
5 Tilgodehavender

Andre tilgodehavender

Omsatningsaktiver i alt

AKTIVER I ALT

PASSIVER
Egenkapital
Selskabskapital
Overfort resultat

Egenkapital i alt
Geldsforpligtelser
Kortf ristede galdsf orpligtelser
Geld til banker
Anden geld

Galdsforpligtelser i alt
PASSIVER I ALT

1 Anvendt regnskabspraksis
2 Vasentlige usikkerheder vedrorende fortsat drift3 Usikkerhed om indregning og m6ling
7 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
8 Sikkerhedsstillelser

Portugal lnvest ApS

Arsrapport 2OL7/LB

20t7lt8 2016177

4.325.000 4.325.000

4.32s.000 4.32s.000

4.325.000 4.325.000

3.746.422 3.091.009

3.746.422 3.091.009

3.746.422 3.091.009

7.471.422 7.476.009

600.000
-2.756.267

-7.925.686 -7.556.267

600.000
-2.s25.686

7.752.5t7
1.819.753

9.397.108 8.972.270

9.397.108 8.972.270

7.47 7.422 7.476.O09

Balance

Note kr.

7.752.577
2.244.597
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EY Portugal lnvest ApS

Arsrapport 2OL7 I 18

Arsregnskab 1. november 2OL7 - 31. oktober 2018

Egenkapitalopgorelse

kr.

Egenkapital 1. november 2016
Overfort via resultatdisponering

Egenkapital 1. november 2017
Overfort via resultatdisponering

Egenkapital 31. oktober 2018

Selskabskapital Overfortresultat alt

600.000 -7.826.647
-329.620

-7.226.647
-329.6200

600.000 -2.756.261
-369.425

-7.556.267
-369.4250

600.000 -2.525.686 -7.925686
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EY Portugal lnvest ApS

Arsrapport 2Ol7/18

Arsregnskab 1. november 2OL7 - 31. oktober 2018

Noter

1 Anvendtregnskabspraksis

Arsrapporten for Portugal lnvest ApS lor 20J,7 11,8 er af lagt i overensstemmelse med Srsregnskabslo-
vens bestemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af visse bestemmelser for klasse C.

Arsregnskabet er af lagt efter samme regnskabspraksis som sidste 6r.

Presentationsvaluta

Arsregnskabet er aflagt i danske kroner (kr.).

Valutaomregning

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved forste indregning til transaktionsdagens kurs. Valuta-
kursdifferencer, der opstSr mellem transaktionsdagens kurs og kursen p5 betalingsdagen, indregnes i

resultatopgorelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, geld og andre monetere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pE tidspunktet for tilgodehavendets eller gelds-
forpligtelsens opstSen eller indregning i seneste Srsregnskab indregnes i resultatopgorelsen under
finansielle indtegter og omkostninger.

Resultatopgorelsen

Bruttotab

I resultatopgorelsen er nettoomsatning, vareforbrug, andre driftsindtegter og eksterne omkostning-
er med henvisning til Srsregnskabslovens $ 32 sammendraget til 6n regnskabspost benevnt bruttotab.

Eksterne omkostninger

Eksterne omkostninger omfatter omkostninger vedrorende virksomhedens primere aktivitet, der er
afholdt i 6rets lgb, herunder omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler, tab p5
debitorer m.v.

Finansielle indtagter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopgorelsen med de belob, der vedrorer regn-
skabs6ret. Finansielle poster omfatter renteindtegter og -omkostninger samt tilleg og godtgorelse
under acontoskatteordningen m.v.

Skat

Skat af Srets resultat omfatter aktuel skat af Srets forventede skattepligtige indkomst og Srets regule-
ring af udskudt skat. Arets skat indregnes i resultatopgorelsen med den del, der kan henfores til 6iets
resultat, og i egenkapitalen med den del, som kan henfores til transaktioner indregnet i egenkapitalen.

Virksomheden indgir i sambeskatning med ovrige koncernvirksomheder. Den danske selskabsskat for-
deles mellem overskuds- og underskudsgivende danske selskaber i forhold til disses skattepligtige ind-
komst (f uld fordeling).

Sambeskattede selskaber med overskydende skat godtgores som minimum i henhold til de geldende
satser for rentegodtgorelser af administrationsselskabet, ligesom sambeskattede selskaber med rest-
skat som maksimum betaler et tillag i henhold til de galdende satser for rentetilleg til administrations-
selskabet.
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EY Portugal lnvest ApS

Arsrappo.t 2017/18

Arsregnskab 1. november 2OL7 - 37. oktober 2018

Noter

Anvendt regnskabspraksis (f ortsat)

Ba la ncen

Materielle anlegsaktiver

lnvesteringsejendomme vardiansettes ejendom for ejendom til en skonnet dagsvardi. Dagsvardien
opgores ved beregning af ejendommenes forventede fremtidige afkast ved anvendelse af en afkast,
baseret model eller vurdering fra ekstern megler og efterfolgende realiserede salgssummer mellem
uafhengige parter, hvor sedanne handler forekommer.

Dagsverdien for investeringsejendomme, der indgSr iselskabets ejendomsportefolje pA regnskabsaf-
leggelsestidspunktet, fastsattes uden reduktion for forventede fremtidiqe salgs- eller afhandelses-
omkostninger.

Vardireguleringer f ores via resultatopgorelsen.

Som en konsekvens af selskabets praksis med verdiansettelse af ejendomme til dagsverdi foretages
der ikke regnskabsmessige afskrivninger herp8. Ejendommene antages endvidere ikke at vare udsat
for verdiforringelse som folge af lobende vedligeholdelse.

E.iendomme/projekter under opforelse mSles til kostpris. I kostprisen indgSr renter af kapital, som er
l6nt til finansiering af opforelse, og som vedrorer opforelsesperioden.

Dagsverdi
Dagsvardiansettelsen tager udgangspunkt idet primare marked. Hvis et primart marked ikke
eksisterer, tages udgangspunkt idet mest fordelagtige marked, som er det marked, der maksimerer
prisen pA aktivet eller forpligtelsen fratrukket transaktions- og/eller transportomkostninger. Alle aktiver
og forpligtelser, som mEles til dagsverdi, eller hvor dagsvardien oplyses, er kategoriseret efter
dagsvardihierarkiet, som er beskrevet nedenfor:

Niveau 1: Vardi opgjort ud fra dagsvardien pA tilsvarende aktiver/forpligtelser p3 et velfungerende
marked.

Niveau 2: Vardiopgjort ud fra anerkendte verdiansattelsesmetoder pA baggrund af observerbare
markedsinf ormationer.

Niveau 3: Vardi opgjort ud fra anerkendte verdiansettelsesmetoder, og rimelige skon foretages pi
baggrund af ikke-observerbare markedsinformationer.

Tilgodehavender

Tilgodehavender mSles til amortiseret kostpris.

Virksomheden har som fortolkningsbidrag for nedskrivninger af finansielle tilgodehavender valgt IAS
39.

Der foretages nedskrivning til imodeg6else af tab, hvor der vurderes at vare indtruffet en objektiv indi-
kation p5, at et tilgodehavende eller en portefolje af tilgodehavender er verdiforringet. Hvis der forelig-
ger en objektiv indikation p3, at et individuelt tilgodehavende er vaerdiforringet, foretages nedskrivning
pi individuelt niveau.

Nedskrivninger opgores som forskellen mellem den regnskabsmessige vardi af tilgodehavender og
nutidsvardien af de forventede pengestromme, herunder realisationsverdi af eventuelle modtagne sik-
kerhedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende
eller portef6lje.

1
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Arsregnskab 1. november 2OL7 - 31. oktober 2018

Noter

Anvendt regnskabspraksis (f ortsat)

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninqer og kortfristede vardipapirer, som uden hindring kan omsettes til
likvide beholdninger, og hvorp: der kun er ubetydelige risici for vardiendringer.

Egenkapital

Forcsdet udbytte

ForeslSet udbytte indregnes som en forpligtelse p5 tidspunktet for vedtagelse pA den ordinare general-
forsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for 5ret. vises som en sarskilt
post under egenkapitalen.

Selskabsskat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
Srets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere 5rs skattepligtige indkomster samt betalte
acontoskatter.

Udskudt skat mAles efter den balanceorienterede g:eldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmassig og skattemassig vardi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt
skat af midlertidige forskelle vedrorende skattemassigt ikke-afskrivningsberettiget goodwill og kontor-
ejendomme samt andre poster, hvor midlertidige forskelle bortset fra virksomhedsovertagelser er
opstEet p5 anskaffelsestidspunktet uden at have indvirkning pA resultat eller skattepligtig indkomst. I de
tilfalde, hvor opgorelse af skatteverdien kan foretages efter forskellige beskatningsregler, mAles
udskudt skat pe grundlag af den af ledelsen planlagte anvendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af for-
pligtelsen.

Udskudt skat miles p6 grundlaq af de skatteregler og skattesatser. der med balancedagens lovgivning
vil vare geldende, nEr den udskudte skat forventes udlost som aktuel skat. Udskudte skatteaktiver ind-
regnes med den verdi, som de forventes at blive udnyttet med, enten ved udligning iskat af fremtidig
indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme jurisdiktion. .€ndring i

udskudt skat som folge af andringer iskattesatser indregnes iresultatopgorelsen.

Geldsforpligtelser

Finansielle galdsforpligtelser indregnes ved lenoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af
afholdte tra nsaktionsom kostn inger. lefterfolgende perioder m:les de finansielle forpligtelser til amorti-
seret kostpris, svarende til den kapitaliserede vardi ved anvendelse af den effektive rente, s: forskellen
mellem provenuet og den nominelle vardi indregnes iresultatopgorelsen over lSneperioden..

0vrige qaldsforpligtelser mAles til nettorealisationsvardien.

1
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Portugal lnvest ApS

Arsrapport 2Ot7 I tB

Arsregnskab 1. november 2Ot7 - 31. oktober 2018

Noter

2 Vesentlige usikkerheder vedrorende fortsat drift

Ledelsen har besluttet, at der ikke tilfores yderligere kapital. Ledelsen forventer, at salg af ejendom-
mene kan dekke selskabets f inansieringsbehov, herunder betaling af selskabets forpligtelser det
kommende 6r.
P3 baggrund heraf aflegges regnskabet under forudsetning af fortsat drift.

Selskabet har tabt mere end 50 % af kapitalen. Ledelsen er bekendt med reglerne i selskabslovens
I 119.

3 Usikkerhed om indregning og mBting

Selskabets investeringsejendomme omfatter ejendomme i Portugal. Verdiansattelsen af ejendommene
er baseret pE skonsmassige vurderinger af ledelsen.
Der er vasentlig usikkerhed om, hvornSr og til hvilke priser ejendommene kan selges.

Selskabet har et tilgodehavende hos Design Resort A/S p6 3.073 t.kr.
Tilgodehavendet er sikret i pant i to ejendomme i Portugal, som ejes af Design Resort A/S.
PE grund af usikkerhed til verdiansattelsen af ejendomme i Design Resort A/s er der usikkerhed til
verdien af selskabets tilgodehavende.

EY

4 Materielleanlagsaktiver

kr-

Kostpris 1. november 2017

Kostpris 31. oktober 2018

Opskrivninger 1. november 2Ol7

Opskrivninger 31. oktober 2018

Regnskabsmassig vardi 31. oktober 2019

lnvesterings-
ejendomme

9.420.437

9.420.437

-5.095.437

-5.O95.437

4.32s.000

5 I nvesteringsejendomme

lnvesteringsejendomme best5r af fire ejendomme i Bom Sucesso Resort i portugal.
lnvesteringsejendommene (niveau 3 i dagsvardihierakiet) vardiansettes pE baqgrund af skonmessige
vurderinger af ledelsen.
Der er vesentlig usikkerhed til hvilke priser investeringsejendommene kan salges.

6 Tilgodehavender

Af andre tilgodehavender udgor 3.073 t.kr. tilgodehavende hos Design Resort A/S, som er sikret ved
pant i to ejendomme i Portugal, villa 183 og 184.
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Arsregnskab 1. november 2Ot7 - 3t. oktober 2018

Noter

7 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Eventualf orpligtelser

Selskabet er sambeskattet med ovrige danske koncernvirksomheder. Som koncernvirksomhed hafter
selskabet ubegranset og solidarisk med ovrige koncernvirksomheder for betaling af danske
selskabsskatter, kildeskatter pe renter, royalties oq udbytter indenfor sambeskatningskredsen. De
sambeskattede virksomheders samlede kendte nettoforpligtelse overfor SKAT fremger af
administrationsselskabetsErsregnskab(MollersTomrerfirmaAps,cvR'nr.74oa9640).Eventuelle
senere korrektioner vil kunne medfore, at selskabets haftelse udgor et st6rre be16b.

EY

Sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for selskabets engagement med Deutsche Bank og BEs er der stillet sikkerhed iselskab-
ets ejendomme, hvis bogforte vardi pr.31. oktober 201B udgor 4.325 t.kr.
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