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EY Portuqal lnvest ApS

Arsrappott 2016117

Ledelsespitegning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt Srsrapporten for Portugal lnvest ApS for regnskabs,
eret 1. november 2015 - 31. oktober 2017.

Arsrapporten, der ikke er revideret, er aflagt ioverensstemmelse med Srsregnskabsloven. Direktionen
anser betingelserne for at undlade revision for opfyldt.

Det er min opfattelse, at 6rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr.31. oktober 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsAret 1.
november 2016 - 31. oktober 2017.

Det er endvidere min opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegorelse for de
forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Skanderborg, den 26. december 2017
Direktion:

Lars Moller
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EY Portugal lnvest ApS

Arsrapport 2015/17

Den uaf hangige revisors erklaring

Til kapitalejerne iPortugal lnvest ApS

Vi har udfort review af ,Srsregnskabet for Portugal lnvest ApS for regnskabsiret 1. november ZO16 - 31.
oktober 2017, som omfatter resultatopgorelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes ef ter Srsregnskabsloven.

Ledersens ansyar for ercregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et ersregnskab, der giver et retvisende billede ioverensstem-
melse med Srsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser n6dvendig for at udarbejde Srsregnskabet uden vesen ig fejlinformation, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl.

Reyisors arsyar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om Srsregnskabet. Vi har udfort vores review ioverensstem-
melse 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 giver
os grund til at mene, at 6rsregnskabet som helhed ikke i alle vasentlige henseender er udarbejdet i over-
ensstemmelse med Ersregnskabsloven. Denne standard kraver ogs3, at vi overholder etiske krav.

Et review af Srsregnskabet i overensstemmelse med den internationale standard om review af historiske
regnskaber er en erkleringsopgave med begranset sikkerhed. Revisor udforer handlinger, der prim.ert
omfatter foresp619sler til ledelsen og andre iselskabet, hvor dette matte vere relevant, samt anven-
delse aI analytiske handlinger og vurdering af det opnSede 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 ers-
regnskabet.

Forbehold

Grundlag for afkraftende konklusion

Vi tager forbehold for, at virksomheden aflagger Srsregnskabet under forudsatning af fortsat drift. Det
skyldes, at ledelsen har oplyst, at selskabet ikke vil blive tilfort flere midler - hverken fremmed-
kapital eller egenkapital - og at finansiering af det kommende 6rs drift alene vil ske via fremtidige salg al
investeringsejendomme. Der er ikke truffet aftale om salg af investeringsejendomme og et
salgstidspunkt er derfor helt uforudsigeligt.

Regnskabet burde ioverensstemmelse med 6rsregnskabsloven have varet udarbejdet under forud-
setning af realisationsvardier og anvendt regnskabspraksis for indregning og meling af selskabets
aktiver og forpligtelser og endret i overensstemmelse hermed. Det har ikke varet muligt at opgore
indvirkningen heraf pA Srsregnskabet.

At kra tte nde kon kl usion

Det er vores opfattelse. at Srsregnskabet. som folge af betydeligheden af det forhold der er beskrevet i
grundlaget for afkreftende konklusion. ikke giver et retvisende billede af selskabets aktiver. passiver og
finansielle stilling pr. 31. oktober 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabseret 1.
november 2016 - 31. oktober 2017 i overensstemmelse med Srsregnskabsloven.

Vejle, den 25. december 2017
ERNST & YoUNG
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 2a
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Oplysninger om selskabet

N avn
Adresse, postnr., by

CVR-n r.
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Regnskabs;r

Portugal lnvest ApS
Sobyen 12, 4. th.,8660 Skanderborg

29 7496 23
26. oktober 2005
Skanderborg
1. november 2016 - 31. oktober 2017

Lars Moller

Ernst & Young Godkendt Revisionspartnerselskab
Lysholt Al16 10, 7100 Vejle
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yardiaosafterse af invester ingsejendomme til dagsvardi

Selskabets investeringsejendomme omfatter ejendomme i Portugal. Vardiansattelsen af ejendommene
er baseret pA eksterne skonsmessige vurderinger af forventede salgspriser.
Der er vesentlig usikkerhed om, hvorner og til hvilke priser ejendommene kan salges.

Led elsesberetn in g

Virksomhedens v€esentligste aktiviteter

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

lnvestering iejendomme foretages med henblik pA indtjening iform af lejeindtagter og kapital-
gevinster.

Usikkerhed ved indregning og miling

V ardiansattelse af andre tilgodehavender

Selskabet har et tilgodehavende hos Design Resort A/S p6 3.073 t.kr.
Tilgodehavendet er sikret ved pant ito ejendomme i Portugal, som ejes af Design Resort A/S.
PA grund af usikkerhed tilvardiansattelsen af e.iendomme i Design Resort A/S er der usikkerhed til
verdien af selskabets tilgodehavende.

Going concen

Ledelsen har besluttet, at der ikke tilfores yderligere kapilal. Ledelsen forventer, at salg af ejendom-
mene kan dakke selskabets finansieringsbehov, herunder betaling af selskabets forpligtelser det
kommende 5r.
PA baggrund heraf aflegges regnskabet under forudsatning af fortsat drift.

Selskabet har tabt mere end 50 % af kapitalen. Ledelsen er bekendt med reglerne iselskabslovens
5 119.

Begivenheder etter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet begivenheder af vasentlig betydning for virksomhedens
finansielle stilling.
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Arsregnskab 1. november 2OL6 - 31. oktober 2OL7

Portugal lnvest ApS

Arsrapport 20t6lL7

20L5lL6

Resultatopgorelse

Note kr. 20t6lL7

Bruttotab
Finansielle indtagter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat
Skat af 6rets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat

-47.209
208.889

-497.300

-58.401
208.889

-497.300

-329.620
0

-346.872
0

-329.620 -346.812

-329.620 -346.872

-329.620 -346.872
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20L6lL7 20Lslt6

4.32s.000 4.32s.000

4.325.000 4.325.000

4.325.000 4.325.000

3.091.009 3.091.009

3.091.009 3.091.009

3.091.009 3.091.009

7.416.009 7.476.009

Arsregnskab 1. november 2OL6 - 31. oktobet ?:OLT

Balance

Note kr.

AKTIVER
Anlagsaktiver

4 Materielleanlegsaktiver
5 lnvesteringsejendomme

Anlagsaktiver ialt

Omsatningsaktiver
6 Tilgodehavender

Andre tilgodehavender

Omsatningsaktiver i alt

AKTIVER IALT

PASSIVER
Egenkapital
Selskabskapital
Overfort resultat

Egenkapital i alt
Galdsforpligtelser
Kortf ristede galdsforpligtelser
Gald til banker
Anden geld

Galdsforpligtelser i alt

PASSIVER IALT

1 Anvendtregnskabspraksis
2 Vesentlige usikkerheder vedrorende fortsat drift
3 Usikkerhed om indregning og mEling
7 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
8 Sikkerhedsstillelser

600.000
-2.Ls6.267

600.000
-7.826.647

-t.556.267 -7.226.647

7.752.577
1.819.753

7.752.577
1.490.133

8.972.270 8.542.650

8.972.270 8.642.650

7.416.009 7.476.009
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Overfort resultat
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Arsrapport 20t5lL7

I alt

Egenkapitalopgorelse

kr.

Egenkapital 1. november 2015
Overfort via resultatdisponering

Egenkapital 1. november 2015
Overfort via resultatdisponering

Egenkapital 31. oktober 2017

Selskabskapital

0
600.000 -1.479.829

-346.8t2
-879.829
-346.812

600.000 -7.826.647
-329.620

-7.226.64t
-329.6200

600.000 -2.756.261 -7.556.267
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EY Portugal lnvest ApS

Arsrapport 2016/17

Arsregnskab 1. november 2016 - 31. oktober 2017

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Portugal lnvest ApS for 2016177 et allagt i overensstemmelse med Srsregnskabslo-
vens bestemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af visse bestemmelser for klasse C.

Alene endringer til presentation og oplysninger

Selskabet har med virkning fra 1. november 2016 implementeret lov nr. 738 af 1. iuni 2015 med an-
dringer til Srsregnskabsloven. lm plementeringen af.endringsloven har ingen belobsmassig effekt for re-
sultatopgorelsen eller balancen i regnskabsEret eller for sammen lign ingstallene. Arsregnskabet er der'
for aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ir.
Endringsloven har alene medfort nye eller andrede prasentations- og oplysningskrav, som er indarbej-
det iSrsregnskabet.

Valutaomregning

Transaktioner ifremmed valuta omregnes ved forste indregning til transaktionsdagens kurs. Valutakurs-
differencer, der opst:r mellem transaktionsdagens kurs og kursen pA betalingsdagen, indregnes i resul-
tatopgorelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, gald og andre monetare poster ifremmed valuta omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskelien mellem balancedagens kurs og kursen pe tidspunktet for tilgodehavendets eller galds-
forpligtelsens opsteen eller indregning iseneste Srsregnskab indregnes i resultatopgorelsen under finan-
sielle indtegter og omkostninger.

Resultatopgorelsen

Bruttotab

lresultatopgorelsen er nettoomsatning, vareforbrug, andre driftsindtagter og eksterne omkostning'
er med henvisning til Srsregnskabslovens S 32 sammendraget til 6n regnskabspost benavnt bruttotab.

Eksterne omkostninger

Eksterne omkostninger omfatter omkostninger vedrorende virksomhedens primare aktivitet, der er
afholdt iSrets lob, herunder omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler, tab pa

debitorer m.v.

Finansielle indtagter og omkostninger

Finansielle indtagter og omkostninger indregnes iresultatopgorelsen med de belob, der vedr0rer regn-
skabseret. Finansielle poster omfatter renteindtagter og -omkostninger samt tillag og godtgorelse
under acontoskatteordningen m.v.

Skat

Skat af 6rets resultat omfatter aktuel skat af Srets forventede skattepligtige indkomst og erets regule-
ring af udskudt skat. Arets skat indregnes iresultatopgorelsen med den del, der kan henfores til Srets
resultat, og iegenkapitalen med den del, som kan henfores til transaktioner indregnet iegenkapitalen.

Virksomheden indger isambeskatning med ovrige dattervirksomheder. Den danske selskabsskat forde-
les mellem overskuds- og underskudsgivende danske selskaber iforhold til disses skattepligtige ind-
komst (fuld fordeling).

1
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Portugal lnvest ApS

Arsrapport 2016/17

Arsregnskab 1. november 2OL6'31. oktober 2017

Noter

1 Anvendtregnskabspraksis(fortsat)

Sambeskattede selskaber med overskydende skat godtgores som minimum ihenhold til de galdende sat-
ser for rentegodtgorelser af administrationsselskabet, ligesom sambeskattede selskaber med restskat
som maksimum betaler et tillag i henhold til de geldende satser for rentetilleg til administrationsselska-
bet.

Ba la ncen

Materielle anlagsaktiver

lnvesteringsejendomme vardiansettes ejendom for ejendom til en skonnet dagsvardi. Dagsv.erdien
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
uafhangige parter, hvor s5danne handler forekommer.

Dagsvardien for investeringsejendomme, der indg:r iselskabets ejendomsportef6lje pA regnskabsaf-
leggelsestidspunktet, fastsattes uden reduktion for forventede fremtidige salgs- eller afhandelses-
omkostninger.

Vardireguleringer fores via resultatopgorelsen.

Som en konsekvens af selskabets praksis med vardiansattelse af ejendomme til dagsverdi foretages
der ikke regnskabsmassige afskrivninger herp5. Ejendommene antages endvidere ikke at v.ere udsat
for verdiforringelse som folge af lobende vedligeholdelse.

Ejendomme/projekter under opf6relse mEles til kostpris. I kostprisen indgAr renter af kapital, som er
l6nt til finansiering af opforelse, og som vedrorer opforelsesperioden.

Dagsvaerdi
Dagsverdiansettelsen tager udgangspunkt idet primere marked. Hvis et prlmart marked ikke
eksisterer, tages udgangspunkt i det 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 dagsvardi, eller hvor dagsverdien oplyses, er kategoriseret efter
daqsvaerdihierarkiet, som er beskrevet nedenfor:

Niveau 1: Verdi opgjort ud fra dagsverdien pA tilsvarende aktiver/forpligtelser pA et velfungerende
marked.

Niveau 2: Vardi opqjort ud fra anerkendte vardiansettelsesmetoder pe baggrund af observerbare
markedsinf ormationer.

Niveau 3: Vardi opgjort ud fra anerkendte vErdiansattelsesmetoder, og rimelige skon foretages p5

baggrund af ikke-observerbare markedsinformationer.

Tilgodehavender

Tilgodehavender mAles til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imodegAelse af tab, hvor der vurderes at vere indtruffet en objektiv indi-
kation p5, at et tilgodehavende eller en portefolje af tilgodehavender er verdiforringet. Hvis der forelig-
ger en objektiv indikation p5, at et individuelt tilgodehavende er vardiforringet, foretages nedskrivning
p; individuelt niveau.

Nedskrivninger opgores som forskellen mellem den regnskabsmessige vardi af tilgodehavender og

nutidsverdien af de forventede pengestromme, herunder realisationsverdi af eventuelle modtagne sik-
kerhedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende
eller portefolje.

EY
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Arsregnskab 1. november 2016 - 31. oktober 2017

Noter

Anvendt regnskabspraksis (f ortsat)

Egenkapital

Foresliet udbytte

Foresl6et udbytte indregnes som en forpligtelse pe tidspunktet for vedtagelse pA den ordinere general-
forsamling (deklarerinqstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for 5ret, vises som en sarskilt
post under egenkapitalen.

Selskabsskat

Aktuelle skattelorpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes ibalancen som beregnet skat af
Srets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere 5rs skattepligtige indkomster samt betaite
acontoskatter.

Udskudt skat mSles efter den balanceorienterede geldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmessig og skattemessig vardi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt
skat af midlertidige forskelle vedrorende skattemessigt ikke-afskrivningsberettiget goodt,ill og kontor-
ejendomme samt andre poster, hvor midlertidige forskelle bortset fra virksomhedsovertagelser er opstS-
et pe anskaffelsestidspunktet uden at have indvirkning p3 resultat eller skattepligtig indkomst. lde tilfal-
de, hvor opgorelse af skattev.erdien kan foretages efter forskellige beskatningsregler, meles udskudt
skat pA grundlag af den af ledelsen planlagte anvendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtel-
sen.

Udskudt skat mEles p5 grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil v.ere galdende, nAr 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 f6lge af andringer iskattesatser indregnes i resu ltatopgorelsen.

1

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vardipapirer, som uden hindring kan omsattes til
likvide beholdninger, og hvorpe der kun er ubetydelige risici for verdiandringer.

Galdslorpligtelser

Finansielle geldsforpligtelser indregnes ved lenoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af
afholdte transaktionsomkostninger. lefterf6lgende perioder mEles de finansielle forpligtelser til amorti-
seret kostpris, svarende til den kapitaliserede verdi ved anvendelse af den effektive rente, sE forskellen
mellem provenuet og den nominelle vardi indregnes iresultatopgorelsen over lSneperioden. I finansiel-
le forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingforpligtelse pe finansielle leasingkontrak-
ter.

ovrige geldsforpligtelser mAles til nettorealisationsverdien.

11
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Arsregnskab 1. november 2OL6 - 31. oktober 2OL7

Noter

2 Vasentlige usikkerheder vedrorende fortsat drift

Ledelsen har besluttet, at der ikke tilfores yderligere kapital. Ledelsen forventer, at salg af ejendom-
mene kan dakke selskabets finansieringsbehov, herunder betaling af selskabets forpligtelser det
kommende 5r.
Pi baggrund heraf af lagges regnskabet under forudsatning af fortsat drift.

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

3 Usikkerhed om indregning og miting

Selskabets investeringsejendomme omfatter ejendomme i Portugal. Vardiansettelsen af ejendommene
er baseret p5 eksterne skonsmassige vurderinger af forventede salgspriser.
Der er vesentlig usikkerhed om, hvornSr og til hvilke priser ejendommene kan salges.

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

4 Materielleanlagsaktiver

kr.

Kostpris 1. november 2016

Kostpris 31. oktober 2017

Opskrivninger 1. november 2076

Opskrivninger 31. oktober 2017

Regnskabsmassig verdi 31. oktober 2017

lnvesterings-
ejendomme

9.420.437

9.420.437

-5.O95.437

-5.O95.437

4.325.000

5 lnvesteringsejendomme

lnvesteringsejendomme bestEr af fire ejendomme i Bom Sucesso Resort i Portugal.
lnvesteringsejendommene (niveau 3 i dagsverdihierakiet) verdiansattes p5 baggrund af eksterne
skonmessige vurderinger af forventede salgspriser.
Der er vesentlig usikkerhed til hvilke priser investeringsejendommene kan selges.

5 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.

ET

72



ET
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Portugal lnvest ApS

Arsrapport 2OL6lL7

Noter

7 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Eventualf orpligtelser

Selskabet er sambeskattet med ovrige danske koncernvirksomheder. Som koncernvirksomhed hefter
selskabet ubegrenset og solidarisk med ovrige koncernvirksomheder for betaling af danske selskabs-
skatter, kildeskatter p5 renter, royalties og udbytter indenfor sambeskatningskredsen. De sambe-
skattede virksomheders samlede kendte nettoforpligtelse overfor SKAT fremgSr af administrations-
selskabets 6rsregnskab (Greli ApS af 1/10 1990, CVR-nr. 14 08 96 40). Eventuelle senere korrek-
tioner vil kunne medfore, at selskabets heftelse udgor et storre belob.

I Sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for selskabets engagement med Deutsche Bank og BES er der stillet sikkerhed i selskab-
ets ejendomme, hvis bogforte verdipr.31. oktober 2077 udgor 4.325t.kr.
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