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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsespitegning

Ledelsen har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsiret 1. januar - 31, december 2017 for K/S
Rosendal, Finland.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med drsregnskabsloven.
Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig, og efter vores opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af re-

sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegorelse for de forhold, som be-
retningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kgbenhavn @, den 21. marts 2018
Bestyrelse

hristian Hansen Erlend Shango Gran Stig Bjarn Sunding

Formand
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Grant Thomton, Statsautorseret Revisicnspartnerselskab

Den uafhzengige revisors revisionspiitegning

Til kommanditisterne i K/S Rosendal, Finland

Konklusion

Vi har revideret drsregnskabet for K/S Rosendal, Finland for regnskabsdret I. januar - 31. december
2017, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgorelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbej-
des efter drsregnskabsloven,

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 1.
januar - 31. december 2017 i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfort vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifolge disse standarder og krav er n@rmere beskrevet
i revisionspétegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af &rsregnskabet”™. Vi er vafhzngige af sel-
skabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er gz=ldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores vrige etiske lorpligtelser i hen-
hold til disse regler og krav. Det er vores opfatielse, at det opnéede revisionsbevis er tilstrzkkeligt og eg-
net som grundlag for vores konklusion,

Ledelsens ansvar for firsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaite
driften; at oplyse om forhold vedrorende fortsat drift, hver dette er relevant; samt at udarbejde Arsregnska-
bet pi grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvi-
dere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette,

Revisors ansvar for revisionen af firsregnskabet

Vores mdl er at opnd hej grad af sikkerhed for, om drsregnskabet som helhed er uden vsentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspitegning med en konkiu-
sion. Hej grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gzl-
dende i Danmark, altid vil afdackke vasentlig fejlinformation, nér sidan findes. Fejlinformationer kan op-
std som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vesentlige, hvis det med rimelighed kan for-
venles, at de enkeltvis cller samlet har indflydelse p3 de ckonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne treeffer pd grundlag af drsregnskabet.
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Grant Thomtoen, Statsautoriseret Revisionspartoerselskab

Den uaflizengige revisors revisionspitegning

Som led i en revision, der udfores 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:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udforer revisionshandlinger som reaktion pd disse
risici samt opnir revisionsbevis, der er tilstrckkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
Klusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forfrsaget af besvigelser er hojere
end ved vasentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideswttelse af intern kontral.

. Opnir vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstzndighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten of selskabets interne kontrol,

. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om
de regnskabsmessige sken 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 opnicde revisionsbevis er vasentlig
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 vazsentlig usikkerhed, skal vi { vores
revisionspdtegning gore opmarksom pi oplysninger herom i drsregnskabet eller, hvis sddanne op-
lysninger ikke er tilstrackkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspdtegning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet ikke lmngere kan fortsztte driften.

. Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om drsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sddan made, at der gives et retvisende biliede heraf,

Vi kommunikerer med den overste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmewssige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmassipe 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 udirykker ingen florm for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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Grant Thornton, Statsautosiserel Revisionsparinerselskab

Den uafhzengige revisors revisionspitegning

I tilknytning til vores revision af drsregnskabet er det vores ansvar at kese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores vi-
den opniet ved revistonen eller pd anden mide synes at indeholde vazsentlig fejlinformation,

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krazvede oplysninger i henhold
til drsregnskabsloven,

Baseret pa det udforte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med

frsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav, Vi har ikke fundet va-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen,

Kebenhavn, den 21. maris 2018

MNE-nr. 28679
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Grant Themton, Statsautoriseret Revisionspattnerselskab
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Grant Fhornton, Statsauloriserel Revisionsparinerselskab

Ledelsesberetning

Sclskabets vesentligste aktiviteter
Kommanditselskabets aktivitet er investering i og udlejning af fast ejendom.

Usiklkerhed ved indregning cller miling

Investeringsejendommen méles i drsrapporten til dagsvaerdi baseret pd en afkastmodel, Som grundlag for
opgorelsen har ledelsen indhentet indikationer af markedsmassige afkast af tilsvarende ejendomme. Ud
fra et markedsbaseret afkastkrav pd 7,25 % er dagsvarrdien for ejendommen 54,3 mio, kr. Endring af
afkastkravet 1 opadpiende retning med 0,25 % vil pivirke ejendommen med ca, 2,2 mio. kr.

Udvikling i akfiviteter og okonomiske forhold

Arets bruttofortjeneste udger 3.456 Lkr. mod 5.895 Lkr. sidste 4r. Det ordinzre resultat skat udger 2.289
t.kr. mod -26.476 t.kr. sidste &r. Driften md betegnes som vaerende acceptabelt pa niveau,

Selskabets egenkapital udgor herefter -495 tkr.
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Grant Thorten, Statsautoriseret Revisianspaninesselskab

Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

2017 2016
Note kr. t.kr.
Bruttofortjeneste 3.455.538 5.895
Andre finansielle indt:gter 0 235
Ovrige finansielle omkostninger -1.243.430 ~3.297
Ordinert resultat 2.212.168 2,833
1 Veerdiregulering af investeringsejendomme 76.650 -29.309
Arcts resultat 2.288.758 -26.476
Forslag til resultatdisponering:
Overfores til overfart resultat 2.288.758 0
Disponeret fra overfort resuitat 0 -26.476
Disponeret i alt 2.288.758 26.476
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Gramt Thomten, Stalsautanseret Revistonsparinersclskab

Balance 31, december

Aktiver
2017 2016
Note kr. t.kr.
Anlegsaktiver
2 Investeringsejendomme 54.347.770 54.271
Materielle anlegsaktiver i alt 54.347.770 54,271
Anleegsaktiver i alt 54.347.770 54,271
Omsaetningsalktiver
Andre tilgodehavender 232.436 0
Tilgodehavender i alt 232.436 0
Likvide beholdninger 1.012.555 26
Omsatningsaltiver i alt 1.244.991 26
Aktiverialt 55.592,761 54,297
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Grant Thomion, Statsautoniseret Revistonspartnersclskab

Balance 31, december

Passiver
2017 2016
kr. t.kr.
Egenkapital
Kontant ande! af stamkapitalen 12.554.205 10.394
Overfort resultat ~13.049.657 -15.339
Egenkapital i alt -495,452 -4,945
Geeldsforpligtelser
Geeld til kreditinstitutter 46.102.316 48.818
Geld til tilknyttede virksomheder 78.269 76
Langfristede gacldsforpligtelser i alt 46.180.585 48.894
Kortfristet del af langfristet geld 3.529.597 2,957
Leverandorer af varer og tjenesteydelser 212410 607
Anden geld 6.165.621 6.784
Kortfristede gldsforpligtelser i alt 9.907.628 10.348
Gexldsforpligtelser i alt 56.088.213 59.242
Passiverialt 55.592.761 54,297
Pantseetninger og sikkerhedsstillelser
Eventualposter
K/S Rosendal, Finland » Arsrapport for 2017 9



Grant Thornton, Siatsautoniseret Revistonspartnerselskab

Noter
2017 2016
kr. t.kr.
1. Verdiregulering af investeringscjendomme
Verdiregulering af investeringsejendom 76.650 -29.309
76.650 -29.309

31/122017 3122016

kr. t.kr.
Investeringscjendomme
Kostpris 1. januar 2017 82.071.001 82.071
Kostpris 31. december 2017 82.,071.001 82,071
Regulering til dagsvierdi 1. januar 2017 -27.799.881 1.509
Arets regulering til dagsveerdi 76.650 -29.309
Regulering til dagsveerdi 31. december 2017 -27.723.231 -27.800
Regnskabsmeessig vaerdi 31. december 2017 54.347.770 54.271
Ejendomsverdi EUR 7.300.000 73.000

Ved opgorelse af afkastet for de enkelte cjendomme tages udgangspunkt i forventede lejeindtegter
ved fuld udlejning af ejendommene. Forventede drifis-, administrations- og vedligeholdelsesom-
kostninger fratrkkes. Den herefier beregnede verdi korrigeres for indregnet tomgangsleje for en
passende periode samt forventede omkostninger til indretning og sterre vedligeholdelsesarbejder
mv., ligesom deposita og forudbetalt leje tillegges.

Den anvendte vierdiansattelsesmetode er uzndret i forhold til sidste ar.

Ved fastsx(telsen af markedsvierdien (bogfort veerdi) er folgende afkastprocenter lagt til grund;

Vagtet gennemsnitlig afkastprocent 7,25%

Falsomhedsanalyse:

/Endringer i afkastsatserne har vasentlig betydning for mélingen af investeringsejendommene. En
stigning i afkastsatsen forer til et fald i markedsvierdien. Markedsudvikiingen kan medfare et n-
dret krav til forrentningen af fast ejendam,

En foregelse af afkastkravet med 0,25 %-point vil betyde, at vardien af investeringsejendommene
reduceres med 2.233 t.kr.. Egenkapitalen vil dermed blive reduceret fra de nuverende -495 t.kr. til -
2,728 t.kr,
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Grant Thomlon, Statsauloriscret Revisionspartnerselskab

Noter
311122017 31122016
kr. tkr.
3. Kontant andel af stamkapitalen
Kontant andel af stamkapitalen 1. januar 2017 10.394.405 8.676
Arets investorindbetalinger 2.159.800 1.718
12.554.205 10.394
100 kommanditanparter 8 DKK 350.000 35.000.000 4]
35.000.000 0
Den regnskabsmassige egenkapital pr. A anpart udgor -4.955 -49
4. Overfort resultat
Overfort resultat 1. januar 2017 -15.338.415 9.020
Arets overforte overskud eller underskud 2,288,758 -26.476
Nedskrivning af tilgedehavende indskud 0 -191
Vardiregulering af swap 0 2,308
-13.049.657 -15.339
5.  Gld til kreditinstitutter
Gald til kreditinstitutter i alt 49.631.913 51.775
Heraf forfalder inden for 1 ar -3.529.597 -2,957
46.102.316 48,318
Andel af gaeld, der forfalder efter 5 ar 35.589.302 37.897.757

K/S Rosendal, Finland - Arsrapport for 2017

I1




Grant Tharntan, Statsauloriscret Revisionspartnerselskab

Noter

6.  Pantsmtninger og sikkerhedsstillclser

Til sikkerhed for geeld ti} kreditinstitutter, 49.632 t.kr., er der givet pant i investeringsejendom,
hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2017 udgor 54.348 tkr.

7.  Eventualposter
Eventualforpligtelser

Selskabet har indgdet selskabsadministrationsaftale med I/S Ejendomsinvest, der tidligst kan
ophere pr. 30. september 2018.
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Grant Themton. Stalsautanserel Revisionspannerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for K/S Rosendal, Finland er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestem-
melser for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at folge enkelte regler for klasse
C-virksomheder,

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste dr og aflegpes i danske kroner.

Generelt om indregning og miling

| resultatopgarelsen indregnes indtaegter i takt med, at de ind(jenes. Herunder indregnes verdiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgorelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af zndrede
regnskabsmassige skon af belob, der tidligere har veeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets vaxrdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nir det er sandsynligt, at fremiidige okonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpliglelsens vardi kan miles palideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende miles aktiver og forplig-
telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser miles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over labetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af even-
luelle afdrag samt tilleg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og no-
minelt belob. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens lobetid,

Ved indregning og miling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten aflegpes, og som vedrorer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstdr
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes 1 resultatopgerelsen som en fi-
nansiel posl,

Tilgodehavender, geld og andre monet@re poster i fremmed valuta, omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets cller gzldsfor-
pligtelsens opstden eller indregning i seneste drsregnskab indregnes i resultatopgorelsen under finansielle
indtzepter og omkostninger.

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste
Bruttoforijeneste indeholder nettoomsztning samt eksterne omKkostninger mm.
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Grant Tharnlon, Statsauloriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Lejeindtegter vedrorende investeringsejendomme

Lejeindtegter indeholder indtegter ved udlejning af ejendomme indregnes i resultatopgerelsen i den pe-
riode, som lejen vedrorer,

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Omkostninger vedrorende investeringsejendomme

Omkostninger vedrarende investeringsejendomme indeholder omkostninger vedrorende drift af ejendom-
me, reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, skalter, afgifter og andre omkostninger,

Veardiregulering af investeringsejendomme

Verdiregulering af investeringsejendomme indeholder vardireguleringer af ejendomme til dagsveerdi
samt gevinst/tab ved afhaendelse af ejendomme,

Finansielle indtgter og omkostninger

Finansielle indtagter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og -
tab vedrorende finansielle aktiver og forpligtelser, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser. Fi-
nansielle indtegler og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer regnskabs-
dret.

Skat af drets resultat

Skat af selskabets resultat samt udskudt skat pihviler de enkelte kommanditister, og der indregnes derfor
ikke skat i selskabets arsregnskab. Der foretages skattemmssige afskrivninger pi ejendommen i
kommanditisternes egne selvangivelse.

Balancen

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males ved forste indregning til kostpris, der omfatter efendommenes kabspris og
eventuelle direkte tilknyttede omkostninger.

Investeringsejendomme males efterfolgende ejendom for ejendom til en skennet dagsvardi. Ejendomme-
ne vaerdiansattes ud fra en afkastbaseret model, hvor forventede fremtidige pengestramme for det kom-
mende dr sammen med et afkastkrav, som er vurderet af kyndige inden for ejendomsbranchen, hvilket
danner grundlag for ¢jendommenes dagsvaerdi, Den anvendte vardiansettelsesmodel er uandret i forhold
til sidste regnskabsdr,

Omkostninger, der tilforer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til anskaf-
felsestidspunktet og som derved forbedrer ejendommens fremtidige afkast, tillzgges kostprisen som en
forbedring. Omkostninger, der ikke tilfarer en investeringsejendom nye eller forbedrede cgenskaber, ind-
regnes i resultatopgerelsen under “omkostninger vedrorende investeringsejendomme”,
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Grant Thornton, Statsautonsseret Revisionspannerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Investeringscjendomme har som ovrige materielle anlagsaktiver, bortset fra grunde, en begranset leve-
tid. Den vaerdiforringelse, der finder sted, efterhinden som en investeringsejendom forwldes, afspejles i
investeringsejendommens lebende miling til dagsveerdi. Der foretages derfor ikke systematiske afskriv-
ninger over investeringsejendommens brugstid,

Verdireguleringer indregnes i resultatopgorelsen under posten vazrdireguleringer af ejendomme”.

Tilgodehavender
Tilgodehavender mdles til amortiseret kostpris, hvilket szdvanligvis svarer til nominel vardi. Der ned-
skrives til nettorealisationsvaerdien med henblik pa at imedegd forventede tab.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Geeldsforpligtelser

Finansiclle geldsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af af-
holdte transaktionsomkosininger. I eferfulgende perioder indregnes de finansielle forpligtelser til amorti-
seret kostpris, sdledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes i resuitatopgo-
relsen over ldneperioden,

Geeld til kreditinstitutter er siledes malt til amortiseret kostpris.

Andre geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket sazdvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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