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Ledelsesberetning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter

Selskabets vaesentligste aktiviteter har veeret investering i fast ejendom og foretage udvikling og drift heraf.

Vaesentlige andringer i virksomhedens aktiviteter og gkonomiske forhold

Selskabet har i regnskabsaret feerdiggjort dets ejendom under udvikling og igangsat driften af denne i 2. halv-
ar 2017. Der har herudover ikke vaeret vaesentlige eendringer i aktiviteter og gkonomiske forhold.

Usikkerhed ved indregning eller maling

Ved anvendelse af en afkastbaseret model knytter der sig en usikkerhed til malingen, bade hvad angar ele-
menterne i det fremtidige cashflow savel som det valgte afkastkrav. Det er ledelsens vurdering, at der i inde-
veerende regnskabsar som de foregaende fortsat er en betydelig usikkerhed forbundet med fastseettelse af
ejendommene til handelsveerdi. Dette som fglge af svag omsaetning af kommercielle ejendomme.



KNH Gruppen A/S

Ledelsespategning
Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar - 31. december
2017 for KNH Gruppen A/S.
Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vor opfattelse at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. de-

cember 2017.

Ledelsesheretningen indeholder efter vor opfattelse en retvisende redegarelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hvidovre, den 1. maj 2018.
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KNH Gruppen A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i KNH Gruppen A/S:

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for KNH Gruppen A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017, der
omfatter resultatopgerelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes
efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revi-
sionspategningens afsnit 'Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet'. Vi er uafheengige 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 opnaede revisionshevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

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 veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvi-
gelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette drif-
ten; 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 selska-
bet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden veesentlig fejlinformati-
on, 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 over-
ensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark,
altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som felge af besvi-
gelser 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 ars-
regnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yder-
ligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis
under revisionen. Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionshevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved
vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergelser, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse af intern kontrol.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet, fortsat

- Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.
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 pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne
il at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisi-
onspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysnin-
ger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisi-
onshevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfare, at selskabet ikke leengere kan fortsaette driften.
Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, 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 place-
ring 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 konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den for-
bindelse overveje, om ledelsesheretningen er veesentligt 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 fil
arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesheretningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med drsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vee-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

statsautorisexel revisor
mne31476
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Regnskabspraksis

Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for KNH Gruppen A/S for 2017 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestem-
melser for klasse B-virksomheder. Herudover har ledelsen valgt at fglge visse af reglerne fra regnskabsklasse
C.

Den anvendte regnskabspraksis er uzendret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder af-
skrivninger og nedskrivninger.

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

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

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende 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 ef-
fektiv rente over |gbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle
afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt belgb.

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

Resultatopgarelsen

Bruttofortjenesten

Lejeindtaegter indregnes i den periode som de vedrarer, uanset forfaldstidspunktet.
Direkte omkostninger omfatter omkostninger der er medgaet til at opna arets omsaetning.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, administration, lokaler, tab pa debitorer, mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgn og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostninger til
social sikring mv. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket modtagne godtgarelser
fra offentlige myndigheder.
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Regnskabspraksis

Finansielle poster

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgarelsen med de belgb, der vedrarer regnskabs-
aret. Finansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger samt tilleeg og godtgerelse under aconto-
skatteordningen mv.

Skat af rets resultat

Arets skat, som bestdr af rets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgarelsen
med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfares til
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med dets moderselskab. JHA Gruppen ApS fungerer som administrationsselskab.
Skatteeffekten af sambeskatningen med moderselskabet fordeles pa savel overskud- som underskudsgiven-
de virksomheder i forhold til disse skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion vedragrende skatte-
maessige underskud).

Balancen
Materielle anleegsaktiver

Investeringsejendomme indregnes ved anskaffelse til kostpris og males efterfalgende til dagsveerdi. Dags-
veerdien af investeringsejendomme opgeres ud fra en afkastbaseret model hvor der tages udgangspunkt i
ejendommenes budgetterede driftsafkast for det kommende ar (normalindtjeningsmodellen). Ejendommenes
budgetterede driftsafkast beregnes som lejeindteegter ved fuld udlejning, fratrukket ejendommenes seedvanli-
ge driftsomkostninger.

Ejendommenes afkastkrav fastseettes med udgangspunkt i markedsstatistikker, gennemfgrte handler samt
ledelsens kendskab til ejendomsmarkedet i gvrigt. Ved fastseettelse af afkastkravet indgar parametre sasom
ejendomstype (bolig, kontor, butik mv.), beliggenhed, alder, vedligeholdelsesstand, lejeaftalernes lgbetid og
lejernes bonitet mv.

Afkastkravet fastsaettes for hver ejendom.

Veerdiforringelsen, der finder sted efterhanden som investeringsejendommene foreeldes, afspejles i den lg-
bende maling til dagsvaerdi. Der foretages ikke systematiske afskrivninger over investeringsejendommenes
brugstid. Veerdireguleringer indregnes i resultatopgarelsen under posten 'Veerdiregulering af ejendomme’.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Veaerdien reduceres
med nedskrivning til imadegaelse af forventede tab.

Likvider

Likvide beholdninger omfatter bankindestaender.
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Regnskabspraksis

Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en seerskilt post under egenkapitalen. Foreslaet udbytte
indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Skyldig skat og udskudt skat

Selskabet er sambeskattet med sit moderselskab JHA Gruppen ApS. Selskabsskat indregnes i balancen un-
der "Skyldig selskabsskat” eller "Tilgodehavende selskabsskat”.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
maessig 0g skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. | de tilfeelde, f.eks. vedrarende aktier, hvor opge-
relse af skatteveerdien kan foretages efter alternative beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af
den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfarselsherettiget skattemaessigt underskud, males til
den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller
ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte
nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som falge af
eendringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen. For indeveerende ar er anvendt en skattesats pa
22%.

Geeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte trans-
aktionsomkostninger. | efterfglgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris svaren-
de til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen mellem provenuet

og den nominelle veerdi indregnes i resultatopgarelsen over laneperioden.

Geeldsforpligtelser i gvrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel veerdi.
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Note 2017 2016
Bruttofortjeneste 8.496.916 3.445.598
1 Personaleomkostninger 837.106 0
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme 61.714.477 15.568.656
Resultat af primeer drift 69.374.287 19.014.254
Finansielle indtsegter 312.587 0
2 Finansielle omkostninger 5.828.868 2.369.828
Resultat far skat 63.858.006 16.644.426
3 Skat af &rets resultat 14.049.000 3.662.000
Arets resultat 49.809.006 12.982.426

Resultatdisponering:

Udbytte for regnskabsaret 10.000.000 0
Overfaort til overfart resultat 39.809.006 12.982.426

Disponeret 49.809.006 12.982.426
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Note

Balance 31. december

Aktiver

Investeringsejendomme
Materielle aktiver under udfarelse

Materielle anlzegsaktiver

Anlaegsaktiver

Tilgodehavender fra salg af varer og tjenesteydelser
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omseetningsaktiver

Aktiver i alt

2017 2016
322.148.527 126.160.000
0 92.059.835
322.148.527 218.219.835
322.148.527 218.219.835
231.943 46.811
0 49.149
231.943 95.960
3.403.749 0
3.635.692 95.960
325.784.219 218.315.795
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Balance 31. december

Passiver

Note 2017 2016
Selskabskapital 500.000 500.000
Overfart resultat 50.526.229 10.717.223
Foreslaet udbytte 10.000.000 0

5 Egenkapital 61.026.229 11.217.223
Henszettelser til udskudt skat 20.548.000 6.499.000
Hensatte forpligtelser 20.548.000 6.499.000

6  Geeld til realkreditinstitutter 172.260.992 80.662.968
Langfristet geeld 172.260.992 80.662.968

6 Kortfristet del af geeld til realkreditinstitutter 1.017.051 688.706
Kreditinstitutter i gvrigt 0 60.918.305
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 3.359.034 2.063.977
Geeld til tilknyttede virksomheder 54.143.048 53.607.080
Anden geeld 13.429.865 2.658.536
Kortfristet geeld 71.948.998 119.936.604
Geeld i alt 244.209.990 200.599.572
Passiver i alt 325.784.219 218.315.795

7 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

8 Eventualforpligtelser
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Noter til arsregnskabet

Personaleomkostninger
Lenninger og gager

Pensioner
Andre omkostninger til social sikring

Personaleomkostninger i alt

Gennemsnitligt antal medarbejdere

Finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger fra kapitalandele i tilknyttede virk.

Renteomkostninger i gvrigt
Regulering af SWAP

Skat af arets resultat

Aktuel skat af arets resultat
Andring i hensaettelse til udskudt skat

2017 2016
826.687 0
6.816 0
3.603 0
837.106 0
1 0
1.600.618 1.605.249
2.211.000 764.579
2.017.250 0
5.828.868 2.369.828
0 0
14.049.000 3.662.000
14.049.000 3.662.000
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Noter til arsregnskabet

Materielle anlzegsaktiver

Materielle

Investerings- aktiver

ejendomme under udfgrelse
Anskaffelsessum 1. januar 106.432.659 92.059.835
Avrets tilgang 134.274.050 0
Arets afgang 0 92.059.835
Anskaffelsessum 31. december 240.706.709 0
Opskrivninger 1. januar 19.727.341 0
Arets opskrivning 61.714.477 0
Opskrivninger 31. december 81.441.818 0
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 322.148.527 0

Selskabets investeringsejendomme er malt til dagsvaerdi. Maling er baseret pa en afkastbaseret model med
et fastsat afkastkrav. Ved anvendelse af en afkasthaseret model knytter der sig en usikkerhed til malingen,
bade hvad angar elementerne i det fremtidige cashflow samt det valgte afkastkrav. Det er ledelsens
vurdering, at der i indeveerende regnskabsar som de foregaende fortsat er en betydelig usikkerhed
forbundet med fastseettelse af ejendommen til handelsveerdi. Dette som fglge af svag omseetning af

kommercielle ejendomme.

Et endret afkastkrav pavirker dagsveerdien veesentligt og kan illustreres ved, at en forggelse af
afkastkravet med i gennemsnit 0,25 % - point vil reducere den samlede dagsveerdi med 16,5 mio. kr. Det
gennemsnitlige afkastkrav udger 4,66 % pr. 31. december 2017 og spaender fra 4,5% til 6,0%.

Egenkapital
Selskabs- Overfart Foreslaet
kapital resultat udbytte
Egenkapital 1. januar 500.000 10.717.223 0
Arets resultat 0 39.809.006 10.000.000
Egenkapital 31. december 500.000 50.526.229 10.000.000

13



KNH Gruppen A/S

Noter til arsregnskabet

2017 2016
Geeld til realkreditinstitutter
Forfald efter 5 &r 168.186.680 0
Forfald 1-5 &r 4.074.312 80.662.968
Forfald inden 1 &r 1.017.051 688.706
173.278.043 81.351.674

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for selskabets geeld over for realkreditinstitutter er stillet pant eller anden sikkerhed i
virksomhedens aktiver for en veerdi pa kr. 171 mio.. Den samlede regnskabsmeessige veerdi af aktiverne,
hvori der er stillet sikkerhed eller pant, udgar kr. 322 mio.

Selskabet har udstedt ejerpantebreve pa i alt kr. 92 mio., der giver pant i ovenstaende grunde og bygninger
samt materielle anleegsaktiver og er deponeret til sikkerhed for bankgaeld.

Selskabet har afgivet selvskyldnerkaution for tilknyttede selskaber for op til kr. 5 mio.

Eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet JHA Gruppen ApS som administrationsselskab samt med
gvrige danske tilknyttede virksomheder. Selskabet heefter, med andre sambeskattede selskaber i
koncernen for betaling af kildeskatter og selskabsskatter. Heeftelsen er subsidizert og begraenset til
moderselskabets forholdsvise ejerandel i selskabet.
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