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KIS Milbertshofen, Miinchen

Ledelsespategning

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2016 for K/S Milbertshofen, Miinchen.

Arsrapporten aflaagges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2016 og resuitatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar -
31. december 2016.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 2 5 / S 26 O

Bestyrelse (
- l C\/K
&U 06'/[ MA/I/ ‘
"Per Michelsen Torben Skov ud Foldschack
formand

Baker Tilly 1



K/S Milbertshofen, Miinchen

Den uafhzengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i K/S Milbertshofen, Miinchen

Konklusion

Vi har revideret &rsregnskabet for K/S Milbertshofen, Miinchen for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2016, der omfatter resultatopgerelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re 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 gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i hen-
hold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og eg-
net som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med &rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser for ngdvendig for at udarbejde et &rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyi-
des besvigelser eller feji.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte
driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregn-
skabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at li-
kvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette.
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K/S Milbertshofen, Miinchen

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mél er at opna hgj grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er uden veesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hej grad af sikkerhed er et hgijt 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 afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sédan findes. Fejlinformationer kan
opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vassentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse p& de gkonomiske beslutninger, som regnskabs-
brugerne 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 udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnér revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Ri-
sikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesent-
lig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk,
bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse 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
regnskabsmaessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

» Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet p& grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vaesentlig usikker-
hed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at
fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategn-
ing gere opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er til-
straekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er
opnéet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder

noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.
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K/S Milbertshofen, Miinchen

Den uafhangige revisors revisionspategning

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.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om &rsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for kon-
klusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lsese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores vi-
den opnaet ved revisionen eller p& anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i hen-
hold til rsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at iedelsesberetningen er i overensstemmelse
med &rsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fund-
et veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den .7 / \- - l‘}

Baker Tilly Denmark
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 35 25 76 91
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KIS Milbertshofen, Miinchen

Selskabsoplysninger
Selskabet K/S Milbertshofen, Miinchen
Hammershusgade 9
2100 Kgbenhavn @
CVR-r.: 29201854
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Stiftet: 13. december 2005
Hjemsted: Kgbenhavn
Komplementar ApS Komplementarselskabet Milbertshofen, Miinchen
Bestyrelse Per Michelsen, formand
Torben Skov
Knud Foldschack
Revision Baker Tilly Denmark

Godkendt Revisionspartnerselskab
Poul Bundgaards Vej 1, 1.
2500 Valby
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K/S Milbertshofen, Miinchen

Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Virksomhedens hovedaktivitet er at drive virksomhed ved keb og udlejning af ejendommene beliggende:
Musenbergerstrasse 25 og 27 81929 Minchen, Flurstick Nr. 825/2 der Gemarkung Daglfing samt
Frankfurter Ring 20 og 2280807 Muinchen, Flurtstiick nr. 325 der Gemarkung Milbertshofen.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabets resultatopggrelse for 2016 udviser et overskud pa kr. 14.186.846, og selskabets balance pr.
31. december 2016 udviser en egenkapital pa kr. 63.993.229.

Arets resultat er pavirket positivt af dagsvaerdiregulering af investeringsaktiver.
Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabet har i starten af 2017 solgt investeringsejendommen beliggende pa Musenbergstrasse,
Minchen. Salgsprisen for ejendommen udger t. EUR 20.930 (t.kr. 155.602) og ledelsen har p& baggrund
heraf indregnet investeringsejendommen til denne veerdi.

Selskabets investeringsejendom pa Frankfurter Ring, Miinchen males til en vurderet markedsvaerdi pa
tkr. 96.647. Ejendommens dagsveerdi er fastsat pa baggrund af vurderingsrapport af en ekstern
vurderingsmand ved et afkastkrav p& 5,00 %. En andring i afkastkravet pa hhv. +0,5 % og -0,5 % vil
pavirke den indregnede vaerdi af investeringsejendommen i balancen samt vaerdireguleringen i
resultatopgarelsen med hhv. t.kr. -1.377 og t.kr. +1.687.

Kapitalberedskabet

Selskabets prioritetsgeeld forfalder den 31. december 2017. Der pagéar forhandlinger omkring
refinansiering i forleengelse af salget af Musenbergstrasse, hvilket ledelsen forventer vil falde pa plads i
2017. Arsrapporten er pa baggrund heraf aflagt under forudsaetning om fortsat drift.

Betydningsfulde haendelser, som er indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er efter regnskabsérets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vaesentligt vil kunne pavirke
selskabets finansielle stilling.
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

K/S Milbertshofen, Miinchen

Note 2016 2015
kr. kr.

Nettoomsaetning 18.637.081 12.088.391
Andre eksterne omkostninger -2.865.839 -1.703.585
Bruttoresultat 15.771.242 10.384.806
Veerdireguleringer af investeringsaktiver 3 8.144.819 2.395.971
Resultat for finansielle poster 23.916.061 12.780.777
Finansielle indtaegter 28.947 1.741
Finansielle omkostninger -9.758.162 -13.904.551
Arets resultat 14.186.846 -1.122.033
Forslag til resultatdisponering
Overfart resultat 14.186.846 -1.122.033

14.186.846 -1.122.033

Baker Tilly




Balance 31. december

Aktiver

Investeringsejendomme

Materielle anlaegsaktiver

Anlagsaktiver i alt

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Andre tilgodehavender

Krav pa indbetaling af virksomhedskapital
Periodeafgrasnsningsposter
Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omseatningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Baker Tilly

K/S Milbertshofen, Miinchen

Note 2016 2015
kr. kr.

252.249.192 244.743.000
252.249.192 244.743.000
252.249.192 244.743.000
1.536.314 49.397
117.136 642.305
0 92.781
7.747 0
1.661.197 784.483
826.630 550.053
2.487.827 1.334.536
254.737.019 246.077.536




Balance 31. december

Passiver
Selskabskapital
Overfart resultat

Egenkapital

Prioritetsgaeld
Anden gaeld

Langfristede geeldsforpligteiser

Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser
Banker
Anden gaeld

Kortfristede gaeidsforpiigteiser
Gealdsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Usikkerhed om fortsat drift (going concern)
Usikkerhed ved indregning og maling
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Baker Tilly

KIS Milbertshofen, Miinchen

Note 2016 2015
kr. kr.
11.382.694 11.382.694
52.610.535 37.238.965
5 63.993.229 48.621.659
0 169.602.081
12.011 14.248
6 12.011 169.616.329
6 171.285.010 8.142.357
17.447 124 17.354.672
1.999.645 2.342.519
190.731.779 27.839.548
190.743.790 197.455.877
254.737.019 246.077.536
1
2
7



KIS Milbertshofen, Miinchen

Noter til arsrapporten

1 Usikkerhed om fortsat drift (going concern)

Selskabets prioritetsgaeld forfalder den 31. december 2017. Der pagar forhandlinger omkring
refinansiering i forlaengelse af salget af Musenbergstrasse, hvilket ledelsen forventer vil falde pa plads i
2017. Arsrapporten er pa baggrund heraf aflagt under forudsastning om fortsat drift.

2 Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabet har i starten af 2017 solgt investeringsejendommen beliggende pa Musenbergstrasse,
Munchen. Salgsprisen for ejendommen udger t. EUR 20.930 (t.kr. 155.602) og ledelsen har pa baggrund
heraf indregnet investeringsejendommen til denne vaerdi.

Selskabets investeringsejendom pa Frankfurter Ring, Miinchen males til en vurderet markedsvaerdi pa
t.kr. 96.647. Ejendommens dagsvaerdi er fastsat pa baggrund af vurderingsrapport af en ekstern
vurderingsmand ved et afkastkrav pa 5,00 %. En aendring i afkastkravet p& hhv. +0,5 % og -0,5 % vil
pavirke den indregnede veerdi af investeringsejendommen i balancen samt veerdireguleringen i
resultatopgerelsen med hhv. t.kr. -1.377 og t.kr. +1.687.

2016 2015
kr. kr.
3 Veerdireguleringer af investeringsaktiver
Veerdireguleringer af investeringsejendomme 7.506.192 -1.640.160
Veerdiregulering investeringsejendomme 7.506.192 -1.640.160
Veerdireguleringer af finansielle forpligteiser 638.627 4.036.131
Veerdireguleringer af gaeld vedrarende investeringsejendomme 638.627 4.036.131
8.144.819 2.395.971

Baker Tilly 10



Noter til arsrapporten

4  Aktiver der males til dagsvaerdi

Kostpris 1. januar

Kostpris 31. december

Veerdireguleringer 1. januar
Arets veerdireguleringer

Veerdireguleringer 31. december

Regnskabsmassig vaerdi 31. december

S Egenkapital

Egenkapital 1. januar
Regulering af sikringsinstrumenter til dagsvaerdi
Arets resultat

Egenkapital 31. december

K/S Milbertshofen, Miinchen

Investerings-

ejendomme
kr.

221.675.048

221.675.048

23.067.952
7.506.192

30.574.144

252.249.192

Overfart
Selskabskapital resultat | alt

kr. kr. kr.

11.382.694 37.238.965 48.621.659
0 1.184.724 1.184.724
0 14.186.846 14.186.846

11.382.694 52.610.535 63.993.229

Stamkapitalen bestar af 100 anparter & nominelt kr. 739.967. Ingen anparter er tillagt seerlige rettigheder.
Resthaeftelsen udger pr. 31. december 2016 t.kr. 62.614.

Baker Tilly

11



K/S Milbertshofen, Miinchen

Noter til arsrapporten

6 Langfristede galdsforpligtelser

Gaeld Geeld Afdrag Restgaeld
1. januar 31. december naeste ar efter 5 ar
kr. kr. kr. kr.
Prioritetsgaeld 169.602.081 171.285.010 171.285.010 0
Anden geeld 14.248 12.011 0 0
169.616.329 171.297.021 171.285.010 0

7 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for prioritetsgaeld, t.kr. 171.285, er der givet pant i grunde og bygninger, hvis
regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2016 udger t.kr. 252.249.

Kommanditisternes resthaeftelse er stillet til sikkerhed for bankgaeld. Kommanditisterne har tillige stillet
selvskyldnerkaution overfor bankgasiden.
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K/'S Milbertshofen, Miinchen

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for K/S Milbertshofen, Minchen for 2016 er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af hajere klasser.

/ndring i anvendt regnskabspraksis

Som fglge af ikrafttraeden af endringer til arsregnskabsloven, er selskabets anvendte regnskabspraksis
for méling af prioritetsgeeld aendret. Selskabet har tidligere malt prioritetsgaeld til dagsvaerdi, men males
fremadrettet til amortiseret kostpris. £ndringen af anvendt regnskabspraksis medfgrer ingen andringer
til arets resultat, balancesum eller egenkapital for hverken 2015 eller 2016.

Den anvendte regnskabspraksis i gvrig er ueendret i forhold til tidligere ar.
Generelt om indregning og maling
| resultatopgerelsen indregnes indteegter, i takt med at de indtjenes. Herudover indregnes veerdiregule-

ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,
herunder afskrivninger og nedskrivninger.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga sel-
skabet og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfzlgende méles aktiver og forpligtel-
ser 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 opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventu-

elle afdrag samt tillaeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nomi-
neit belgb.

Ved indregning og maéling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden
arsrapporten aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgerelsen

Nettoomsatning

Lejeindtaegter eksl. moms indregnes i resultatopgerelsen for den periode, indtsegten vedrarer.
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K/S Milbertshofen, Miinchen

Anvendt regnskabspraksis

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til drift og administration. Driftsomkostninger
omfatter ejendommens driftsomkostninger, herunder reparation og vedligeholdelse samt el, varme,
ejendomsskatter, forsiking mv. i det omfang omkostningerne ikke beeres af ejer.

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til ledelse og administration i regnskabsperioden,
herunder advokatbistand og revision.

Finansielle indtaegter og omkostninger
Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgarelsen med de belgb, der vedrarer regn-

skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede kurs-
gevinster og -tab vedrerende gezeld og transaktioner i fremmed valuta.

Balancen

investeringsejendommen

investeringsejendomme udger investeringer i grunde og bygninger med det formal at opna afkast af den
investerede kapital i form af Igbende driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved videresalg.

Investeringsejendomme males ved anskaffelse til kostpris omfattende anskaffelsespris inkl. kgbsomkost-
ninger.

Efter farste indregning males investeringsejendomme til dagsvasrdi.
Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.
Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter, indregnet under omszetningsaktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrg-
rende efterfalgende regnskabsar.

Geldsforpligtelser

Prioritetsgeeld er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantldn svarer til lanets restgzeld. For obli-
gationslan svarer amortiseret kostpris til en restgaeld beregnet som lanets underliggende kontantveerdi pa
lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget amortisering af lanets kursregule-
ring pa optagelsestidspunktet.
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K/S Milbertshofen, Miinchen

Anvendt regnskabspraksis

@vrige geeldsforpligtelser, som omfatter gaeld til leverandgrer, tilknyttede virksomheder samt anden gaeld,
maéles til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved forste indregning til transaktionsdagens kurs. Valutakursdif-
ferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatop-
gerelsen som en finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestramme, ind-
regnes veerdireguleringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, gaeld og andre monetaere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldsfor-
pligtelsens opstéaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgarelsen under finansiel-
le indtsegter og omkostninger.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang i balancen til kostpris og males efterfalgende til
dagsveerdi. Positive og negative dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i andre
tilgodehavender, henholdsvis anden gzeld.

AEndring i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder
betingelserne for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes i andre tilgodehavender eller anden
geeld og i egenkapitalen. Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser,
overfgres belgb, som tidligere er indregnet under egenkapitalen, til kostprisen for henholdsvis aktivet eller
forpligtelsen. Resulterer den fremtidige transaktion i indtasgter eller omkostninger, overfares belgb, som
er indregnet i egenkapitalen, til resultatopgarelsen i den periode, hvor det sikrede pavirker
resultatopggrelsen.

Baker Tilly
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