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Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato aflagt rsrapporten for 2017 for K/S Diisseldorf Mercure Hotel.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter vores opfattelse giver drsregnska-
bet 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. december 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, som
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgs. Lyngby, den 13. april 2018

Bestyrelse

Mikkel Kragh Kjeldsen Ulrik Heilmann Anders Christian Anderson
Formand

Kristian Barslund Jensen Erik Bach Larsen
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kommanditisterne i K/S Diisseldorf Mercure Hotel

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for K/S Disseldorf Mercure Hotel for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2017, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. Arsregn-
skabet udarbejdes efter drsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet 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. december 2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uaf-
haengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA'’s Etis-
ke regler) og de yderligere krav, der er geaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etis-
ke forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbe-
vis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Fremhaevelse af forhold i regnskabet

Uden det har pavirket vores konklusion, skal vi henvise til omtalen i note 1 om “Usikkerhed ved
indregning og maling”, hvori ledelsen redegsr for den usikkerhed, der er forbundet med
veerdiansaettelsen af selskabets ejendom. Vi er enige i ledelsens beskrivelse heraf og den
regnskabsmaessige behandling.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som le-

delsen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af &rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaet-
te driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde 3rs-
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hen-
sigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mal er at opnad hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejl-
information, 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 re-
vision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, ndr sadan findes. Fejlin-
formationer kan opstd som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske beslut-
ninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af &rsregnskabet.

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 profes-
sionel skepsis under revisionen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigel-
ser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af
intern kontrol.

o Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme re-
visionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke
en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

o Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt
om de regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er ri-
melige.

o Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincip-

pet om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opndede revisionsbevis er
vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikker-
hed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet
eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores kon-
klusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspa-
tegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan
fortsaette driften.

o Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om &rsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begi-
venheder pd en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.
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Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Den uafhangige revisors revisionspategning

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydeli-
ge 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
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med 3rsregnskabet eller
vores viden opndet ved revisionen eller p& anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i
henhold til rsregnskabsloven.

Baseret pd det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med 3rsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Risskov, den 13. april 2018

Martinsen
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 28 52 01

Kaj Kromann Laschewski
statsautoriseret revisor
MNE-nr. 32783
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Selskabsoplysninger
Selskabet K/S Dusseldorf Mercure Hotel

Maglebjergvej 6 st.

2800 Kgs. Lyngby

CVR-nr.: 29 83 69 06

Regnskabsar: 1. januar 2017 - 31. december 2017
Bestyrelse Mikkel Kragh Kjeldsen, Formand

Komplementar

Revision

Ulrik Heilmann
Anders Christian Anderson
Kristian Barslund Jensen

Erik Bach Larsen

KOMPLEMENTARSELSKABET DUSSELDORF MERCURE HOTEL ApS

Martinsen

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Voldbjergvej 16, 2. sal

8240 Risskov
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets hovedaktivitet er at eje og drive udlejningsvirksomhed med ejendommene
Stresemannplatz 1 og Charlottestrasse 13, Disseldorf, Tyskland. Ejendommen er 100% udlejet til
Accor Paris, en af Europas stgrste hotelkoncerner, pa en lejekontrakt til ultimo 2026.
Udlejningsarealet er p& 5.980 m2.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Arets bruttofortjeneste udger 7.282.204 mod 8.065.174 sidste ar. Det ordinaere resultat efter skat ud
gor 5.011.906 mod 29.006.052 sidste ar. Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.

Usikkerhed ved indregning eller maling

Selskabets ledelse vurderer, at den valgte regnskabspraksis, hvor investeringsejendom males til
dagsveerdi giver det bedste udtryk for selskabets aktiver og passiver, den finansielle stilling samt
resultatet af selskabets aktiviteter.

Den bedste dokumentation for dagsvaerdierne for selskabets investeringsejendom er aktuelle priser i
et aktivt marked for tilsvarende investeringsejendomme. I mangel af en sddan information
bestemmes dagsvaerdien inden for et interval af sandsynlige beregnede skgn pa dagsveerdien, der
defineres som vaerdien mellem en kvalificeret villig keber og en kvalificeret villig saelger baseret pd
markedsforholdene pd balancedagen.

Ledelsens skgn over veardien af investeringsejendommene fastsaettes ud fra markedskonforme
standarder og bygger pd en vurdering af investeringsejendommens forventede Igbende afkast,
vedligeholdelsesstand og afkastkrav. Udgangspunktet er aktuelle priser i markedet for tilsvarende
investeringsejendomme.

Dagsvaerdien for investeringsejendommen i arsrapporten for 2017 er vurderet af Bark Management
ApS pa baggrund i en ekstern vurdering af 25.04.2017. Opggrelse af dagsveerdi pa
investeringsejendommen er i stort omfang baseret pa ledelsens skgn.

Dagsveerdien er sdledes beregnet som en kapitaliseret indtjeningsvaerdi for ejendommen, fastlagt ud
fra den forventede fremtidige leje, de nuvaerende lejeres evne til at opfylde deres kontraktlige
forpligtelser, tomgangsperioder, driftsomkostninger, vedligeholdelsesbehov samt et skgn over
afkastkravet. Opggrelsen af dagsvaerdien i henhold til hormalindtjeningsmodellen tager udgangspunkt
i en fastseettelse af det forventede driftsafkast pd ejendommen. Ved fastszettelsen af det forventede
driftsafkast tages i videst muligt omfang udgangspunkt i historiske realiserede driftsresultater for
ejendommen, korrigeret for forventede zndringer samt enkeltstdende haendelser. Ejendommens
dagsveerdi opggres herefter ved kapitalisering af driftsafkastet med et afkastkrav, som fastsaettes af
ledelsen.

Vurderingen af afkastkravet bygger pa informationer om den generelle regionale udvikling i
afkastkrav, samt relevante lokale forhold for den pdgaeldende ejendomstype.
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Ledelsesberetning

Afkastkravet vurderes sdledes at ligge pa ca. 4,8%.

Dagsveaerdien af selskabets investeringsejendom inklusive driftsmidler er pr. 31. december 2017
vardiansat til EUR 25.200 tusinde mod EUR 25.200 tusinde pr. 31. december 2016 svarende til
afkastkrav pa 4,8% af driftsresultatet (2016: 4,80%).
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for K/S Dusseldorf Mercure Hotel er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
bestemmelser for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at fglge enkelte regler
for klasse C-virksomheder.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r og aflaegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes veerdiregu-
leringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostnin-
ger, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som fglge af
&ndrede regnskabsmaessige skgn af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopggrelsen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd
selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning méales aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forplig-
telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser méales til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en kon-
stant effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med fradrag
af eventuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kost-
pris og nominelt belgb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens Igbe-
tid.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten aflaegges, og som vedrgrer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der op-
stdr mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen
som en finansiel post.

Tilgodehavender, gaeld og andre monetaere poster i fremmed valuta, omregnes til balancedagens va-
lutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller
geeldsforpligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopggrelsen un-
der finansielle indtaegter og omkostninger.

Anleegsaktiver og andre ikke-moneteaere aktiver, der er kgbt i fremmed valuta og som ikke anses for at
veere investeringsaktiver males til kursen pa transaktionsdagen.
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Anvendt regnskabspraksis

Opfylder de udenlandske tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder kriterierne for selv-
staendige enheder, omregnes resultatopggrelserne til en gennemsnitlig valutakurs for perioden, og ba-
lanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Kursdifferencer, som er opstaet ved omreg-
ning af udenlandske tilknyttede virksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens va-
lutakurser, indregnes direkte p@ egenkapitalen. Dette gaelder ogsa kursdifferencer, som er opstaet
ved omregning af resultatopggrelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser.

Ved indregning af udenlandske tilknyttede virksomheder, der er integrerede enheder, omregnes mo-
netzere poster til balancedagens kurs. Ikke-monetaere poster omregnes til kursen pd anskaffelsestids-
punktet eller pa tidspunktet for efterfglgende op- eller nedskrivning af aktivet. Resultatopggrelsens
poster omregnes til transaktionsdagens kurs, idet poster afledt af ikke-monetaere poster dog omreg-
nes til historiske kurser for den ikke-monetaere post.

Kursregulering af mellemvaerender med udenlandske tilknyttede virksomheder, der anses for en del af
den samlede investering i tilknyttede virksomheder, indregnes direkte i egenkapitalen. Tilsvarende
indregnes valutakursgevinster og valutakurstab pa I3n og afledte finansielle instrumenter, som er ind-
gdet til kurssikring af selvstaendige udenlandske tilknyttede virksomheder, direkte i egenkapitalen.

Resultatopggrelsen

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder nettoomsaetning og eksterne omkostninger.

Lejeindtaegter vedrgrende investeringsejendomme

Lejeindtaegter indeholder indtaegter ved udlejning af ejendomme samt opkraevede faellesomkostninger
og indregnes i resultatopggrelsen i den periode, som lejen vedrgrer. Indtaegter vedrgrende varme
regnskabet indregnes i balancen som mellemvasrender med lejere.

Omkostninger vedrgrende investeringsejendomme

Omkostninger vedrgrende investeringsejendomme indeholder omkostninger vedrgrende drift af
ejendomme, reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, skatter, afgifter og andre omkostninger.
Omkostninger vedrgrende varmeregnskabet indregnes i balancen som mellemvarende med lejere.

Veerdiregulering af investeringsejendomme

Veerdiregulering af investeringsejendomme indeholder veerdireguleringer af ejendomme til dagsveerdi
samt gevinst/tab ved afhandelse af ejendomme.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og
kurstab vedrgrende finansielle aktiver og forpligtelser, amortisering af finansielle aktiver og forpligtel-
ser samt tillaeg og godtggrelser under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostnin-
ger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.
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Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivnin-
ger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid.
Afskrivningsperioden og restvaerdien fastsaettes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Over-
stiger restvaerdien aktivets regnskabsmaessige vaerdi, ophgrer afskrivningen.

Ved aendring i afskrivhingsperioden eller restveerdien indregnes virkningen for afskrivninger fremad-
rettet som en andring i regnskabsmaessigt skgn.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvor brugsti-
den pa de enkelte bestanddele er forskellig.

Der foretages linezere afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restveerdier:

Brugstid Restvaerdi
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 4 dr 27%

Smaaktiver med en forventet levetid under 1 ar indregnes i anskaffelsesaret som omkostninger i re
sultatopggrelsen.

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse af materielle anleegsaktiver opggres som forskellen mellem
salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. For-
tjeneste eller tab indregnes i resultatopggrelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkost-
ninger.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males ved fgrste indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes kgbspris
og eventuelle direkte tilknyttede omkostninger.

Investeringsejendomme males efterfslgende ejendom for ejendom til en skgnnet dagsveerdi. Ejen-
dommene veerdianseettes ud fra en afkastbaseret model, hvor forventede fremtidige pengestramme
for det kommende ar sammen med et afkastkrav er fastsat af en ekstern valuar danner grundlag for
ejendommenes dagsveerdi. Den anvendte vaerdiansaettelsesmodel er uzendret i forhold til sidste regn-
skabsar.

K/S Diisseldorf Mercure Hotel - Arsrapport for 2017 10

Penneo dokumentnagle: VKZUT-IMC36-CXX0P-EXXX0-C7UF6-3SN5C



Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Omkostninger, der tilfgrer en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til an-
skaffelsestidspunktet og som derved forbedrer ejendommens fremtidige afkast, tilleegges kostprisen
som en forbedring. Omkostninger, der ikke tilfgrer en investeringsejendom nye eller forbedrede egen-
skaber, indregnes i resultatopggrelsen under “omkostninger vedrgrende investeringsejendomme”.

Investeringsejendomme har som gvrige materielle anlaegsaktiver, bortset fra grunde, en begraenset
levetid. Den vaerdiforringelse, der finder sted, efterhanden som en investeringsejendom forzeldes, af-
spejles i investeringsejendommens Igbende maling til dagsveerdi. Der foretages derfor ikke systema-
tiske afskrivninger over investeringsejendommens brugstid.

Vardireguleringer indregnes i resultatopggrelsen under posten “vaerdireguleringer af ejendomme”.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Der ned
skrives til nettorealisationsveerdien med henblik pa at imgdegd forventede tab.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrg
rende efterfalgende regnskabsar.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter.

Gaeldsforpligtelser

Finansielle gzeldsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af af-
holdte transaktionsomkostninger. I efterfglgende perioder indregnes de finansielle forpligtelser til
amortiseret kostpris svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, sdle-
des at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen over lane-
perioden.

Andre geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket ssedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Resultatopggrelse 1. januar - 31. december

Note 2017 2016
Bruttofortjeneste 7.282.204 8.065.174
Vardiregulering af investeringsejendomme -227.335 23.096.589
Driftsresultat 7.054.869 31.161.763

2 @vrige finansielle omkostninger -2.042.963 -2.155.711
Arets resultat 5.011.906 29.006.052
Forslag til resultatdisponering:

Overfgres til overfgrt resultat 5.011.906 29.006.052
Disponeret i alt 5.011.906 29.006.052
K/S Diisseldorf Mercure Hotel - Arsrapport for 2017 12



Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Aktiver
2017 2016

Anlagsaktiver
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 7.895.771 7.780.342
Investeringsejendomme 179.715.709 179.566.540
Materielle anlaegsaktiver i alt 187.611.480 187.346.882
Anlaegsaktiver i alt 187.611.480 187.346.882
Omsatningsaktiver
Andre tilgodehavender 48.367 71.632
Periodeafgraensningsposter 40.868 216.325
Tilgodehavender i alt 89.235 287.957
Likvide beholdninger 3.058.864 2.104.888
Omsaetningsaktiver i alt 3.148.099 2.392.845
Aktiver i alt 190.759.579 189.739.727
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Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Passiver
2017 2016

Egenkapital
Virksomhedskapital 68.565.958 68.565.958
Overfgrt resultat 34.375.064 29.332.319
Egenkapital i alt 102.941.022 97.898.277
Gaeldsforpligtelser
Geaeld til pengeinstitutter 80.676.805 84.622.655
Geeld til tilknyttede virksomheder 1.391.322 1.350.467
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 82.068.127 85.973.122
Geeldsforpligtelser 4.065.367 3.968.158
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 229.278 449.326
Anden geld 1.455.785 1.450.844
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 5.750.430 5.868.328
Gaeldsforpligtelser i alt 87.818.557 91.841.450
Passiver i alt 190.759.579 189.739.727
Usikkerhed ved indregning eller méling
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Eventualposter
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Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

Usikkerhed ved indregning eller maling

Selskabets ledelse vurderer, at den valgte regnskabspraksis, hvor investeringsejendom males
til dagsveerdi giver det bedste udtryk for selskabets aktiver og passiver, den finansielle stilling
samt resultatet af selskabets aktiviteter.

Den bedste dokumentation for dagsveerdierne for selskabets investeringsejendom er aktuelle
priser i et aktivt marked for tilsvarende investeringsejendomme. I mangel af en sddan
information bestemmes dagsvaerdien inden for et interval af sandsynlige beregnede skgn pa
dagsveerdien, der defineres som veaerdien mellem en kvalificeret villig k@ber og en kvalificeret
villig saelger baseret pd markedsforholdene pa balancedagen.

Ledelsens sk@n over veerdien af investeringsejendommene fastszettes ud fra markedskonforme
standarder og bygger p& en vurdering af investeringsejendommens forventede Igbende afkast,
vedligeholdelsesstand og afkastkrav. Udgangspunktet er aktuelle priser i markedet for
tilsvarende investeringsejendomme.

Dagsveardien for investeringsejendommen i 5rsrapporten for 2017 er vurderet af Bark
Management ApS pa baggrund i en ekstern vurdering af 25.04.2017. Opggrelse af dagsvaerdi pa
investeringsejendommen er i stort omfang baseret pa ledelsens skgn.

Dagsveerdien er sdledes beregnet som en kapitaliseret indtjeningsveerdi for ejendommen,
fastlagt ud fra den forventede fremtidige leje, de nuvaerende lejeres evne til at opfylde deres
kontraktlige forpligtelser, tomgangsperioder, driftsomkostninger, vedligeholdelsesbehov samt et
skgn over afkastkravet. Opggrelsen af dagsveerdien i henhold til normalindtjeningsmodellen
tager udgangspunkt i en fastszettelse af det forventede driftsafkast pd ejendommen. Ved
fastsaettelsen af det forventede driftsafkast tages i videst muligt omfang udgangspunkt i
historiske realiserede driftsresultater for ejendommen, korrigeret for forventede aendringer
samt enkeltstdende haendelser. Ejendommens dagsvaerdi opggres herefter ved kapitalisering af
driftsafkastet med et afkastkrav, som fastsaettes af ledelsen.

Vurderingen af afkastkravet bygger pd informationer om den generelle regionale udvikling i
afkastkrav, samt relevante lokale forhold for den pagaeldende ejendomstype.

Afkastkravet vurderes sdledes at ligge pa ca. 4,8%.

Dagsvaerdien af selskabets investeringsejendom inklusive driftsmidler er pr. 31. december 2017
vaerdiansat til EUR 25.200 tusinde mod EUR 25.200 tusinde pr. 31. december 2016 svarende til
afkastkrav pa 4,8% af driftsresultatet (2016: 4,80%).
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Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

2017 2016
2. @vrige finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger, tilknyttede virksomheder 63.972 61.684
Andre finansielle omkostninger 1.978.991 2.094.027
2.042.963 2,155.711
31/12 2017 31/12 2016

3. Andre anlag, driftsmateriel og inventar
Kostpris primo 29.404.302 29.404.302
Omregning til valutakurs ultimo -53.565 -110.722
Tilgang i arets lgb 0 15.761
Kostpris ultimo 29.350.737 29.309.341
Af- og nedskrivninger primo -21.479.727 -21.549.906
Omregning til valutakurs ultimo 24.761 20.907
Af- og nedskrivninger ultimo -21.454.966 -21.528.999
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 7.895.771 7.780.342
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Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

4. Investeringsejendomme
Kostpris primo
Omregning til valutakurs ultimo
Tilgang i arets lgb

Kostpris ultimo

Regulering til dagsvaerdi primo
Arets regulering til dagsvaerdi

Regulering til dagsvaerdi ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

31/12 2017 31/12 2016
140.505.784 140.322.994
198.443 -528.385
227.527 711.176
140.931.754 140.505.785
39.011.483 15.997.787
-227.528 23.062.968
38.783.955 39.060.755
179.715.709 179.566.540

Investeringsejendommen er vaerdiansat med udgangspunkt i en afkastbaseret model.

Investeringsejendommen er malt saledes, at der pd baggrund af ejendommens forventede
daekningsbidrag opnds et afkast pd 4,8%. Der har for regnskabsdret 2017 ikke medvirket

uafhaengige vurderingsmaend ved fastsaettelsen af dagsvaerdien.

Den anvendte vaerdiansaettelsesmetode er uzendret i forhold til sidste ar.

Fglsomhedsanalyse:

Andringer i afkastsatserne har vaesentlig betydning for mé’ulingen af investeringsejendommene.

En stigning i afkastsatsen fgrer til et fald i markedsveerdien. Markedsudviklingen kan medfgre et

&ndret krav til forrentningen af fast ejendom.

En forggelse af afkastkravet med 1 %-point vil betyde, at veerdien af investeringsejendommene

reduceres med 32.245 t.kr.. Egenkapitalen vil dermed blive reduceret fra de nuvaerende

102.941 t.kr. til 70.651 t.kr.

5. Virksomhedskapital

Virksomhedskapital primo 68.565.958 68.565.958
68.565.958 68.565.958

Stamkapitalen udggr kr. 91.000.000.
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Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

31/12 2017 31/12 2016
6. Overfgrt resultat

Overfgrt resultat primo 29.332.321 740.982
Arets overforte overskud eller underskud 5.011.906 29.006.052
Udlodning til kommanditister -111.516 -111.938
Valutakursregulering 142.353 -302.777
34.375.064 29.332.319

7. Gaeldsforpligtelser
Afdrag Restgeeld Geaeldi alt Gaeld i alt
forste ar efter 5 ar 31/12 2017 31/12 2016
Geeld til pengeinstitutter 4.065.367 59.408.337 84.742.172 88.590.813
4.065.367 59.408.337 84.742.172 88.590.813

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, 84.742 t.kr., er der givet pant i grunde og
bygninger, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2017 udggr 179.715 t.kr.

Af selskabets gvrige materielle anlaegsaktiver, hvis regnskabsmaessige veerdi pr. 31. december
2017 udggr 7.896 t.kr., sk@gnnes 7.896 t.kr. at vaere omfattet af pantssetningen.

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitut er stillet transport i investorers restheeftelse,
transport i huslejeindtaegter og huslejegaranti, samt forsikringspolice.

Af selskabets likvide beholdninger er t.kr. 2.978 pantsat til fremtidig modernisering.

Eventualposter
Eventualforpligtelser

Kommanditselskabet overtog momsreguleringsforpligtelsen pa ejendommen i forbindelse med
kgbet i 2007.

Ved fgrtidsindfrielse af gaeld til pengeinstitutter vil kommanditselskabet skulle betale et gebyr.
Pr. 31.12.2017 udggr dette gebyr ca. t.kr. 8.783.
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  2018-05-24 11:05:59 UTC   Henrik S?rensen             77.233.240.146   The document was created                                                                                                                                              
  2018-05-24 11:18:59 UTC   Henrik S?rensen             77.233.240.146   A signing request email was sent to "Ulrik Heilmann" at "uh@bolius.dk"                                                                                                
  2018-05-24 11:18:59 UTC   Henrik S?rensen             77.233.240.146   A signing request email was sent to "Mikkel Kragh Kjeldsen" at "mikkel_kjeldsen@msn.com"                                                                              
  2018-05-24 11:19:00 UTC   Henrik S?rensen             77.233.240.146   A signing request email was sent to "Anders Christian Anderson" at "aca@kosancrisplant.com"                                                                           
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  2018-05-24 11:56:18 UTC   Kristian Barslund Jensen    77.234.178.12    The signing request email was opened by the signer                                                                                                                    
  2018-05-24 11:56:19 UTC   Kristian Barslund Jensen    77.234.178.12    The signing request email was opened by the signer                                                                                                                    
  2018-05-24 12:45:40 UTC   Anders Christian Anderson   93.176.84.224    The signing request email was opened by the signer                                                                                                                    
  2018-05-24 12:46:26 UTC   Anders Christian Anderson   93.176.84.224    The signing request email was opened by the signer                                                                                                                    
  2018-05-24 12:46:50 UTC   Anders Christian Anderson   93.176.84.224    The signing request email was opened by the signer                                                                                                                    
  2018-05-24 12:46:59 UTC   Anders Christian Anderson   93.176.84.224    The signing request email was opened by the signer                                                                                                                    
  2018-05-24 12:47:16 UTC   Anders Christian Anderson   93.176.84.224    The signing request email was opened by the signer                                                                                                                    
  2018-05-24 13:00:08 UTC   Anders Christian Anderson   93.176.84.224    The signing request email was opened by the signer                                                                                                                    
  2018-05-24 13:45:41 UTC   Kristian Barslund Jensen    80.197.125.142   The signing request email was opened by the signer                                                                                                                    
  2018-05-24 13:45:42 UTC   Kristian Barslund Jensen    80.197.125.142   The signing request email was opened by the signer                                                                                                                    
  2018-05-24 20:31:53 UTC   Anders Christian Anderson   91.144.194.23    The signing request email was opened by the signer                                                                                                                    
  2018-05-25 06:04:31 UTC   Kristian Barslund Jensen    77.234.178.12    The signing request email was opened by the signer                                                                                                                    
  2018-05-25 06:13:27 UTC   Kristian Barslund Jensen    80.197.125.142   The signing request email was opened by the signer                                                                                                                    
  2018-05-25 06:13:29 UTC   Kristian Barslund Jensen    80.197.125.142   The signing request email was opened by the signer                                                                                                                    
  2018-05-25 06:13:42 UTC   Kristian Barslund Jensen    80.197.125.142   The signing request email was opened by the signer                                                                                                                    
  2018-05-25 06:22:05 UTC   Kristian Barslund Jensen    77.234.178.12    The signing request email was opened by the signer                                                                                                                    
  2018-05-25 06:23:03 UTC   Kristian Barslund Jensen    87.57.223.62     The signing request email was opened by the signer                                                                                                                    
  2018-05-25 09:05:30 UTC   Ulrik Heilmann              91.209.166.5     The document was viewed by the signer                                                                                                                                 
  2018-05-25 09:11:43 UTC   Ulrik Heilmann              91.209.166.5     The signer signed the document as bestyrelsesformand, bestyrelsesmedlem, bestyrelsesmedlem, bestyrelsesmedlem, bestyrelsesmedlem, statsautoriseret revisor, dirigent  
  2018-05-25 12:41:13 UTC   Kristian Barslund Jensen    77.234.178.12    The signing request email was opened by the signer                                                                                                                    
  2018-05-25 12:42:03 UTC   Kristian Barslund Jensen    77.234.178.12    The document was viewed by the signer                                                                                                                                 
  2018-05-25 12:46:47 UTC   Kristian Barslund Jensen    77.234.178.12    The document was viewed by the signer                                                                                                                                 
  2018-05-25 12:47:44 UTC   Kristian Barslund Jensen    77.234.178.12    The document was viewed by the signer                                                                                                                                 
  2018-05-25 12:51:06 UTC   Kristian Barslund Jensen    77.234.178.12    The signer signed the document as bestyrelsesformand, bestyrelsesmedlem, bestyrelsesmedlem, bestyrelsesmedlem, bestyrelsesmedlem, statsautoriseret revisor, dirigent  
  2018-05-26 11:19:16 UTC   Penneo system                                A signing request reminder email was sent to "Mikkel Kragh Kjeldsen" at "mikkel_kjeldsen@msn.com"                                                                     
  2018-05-26 11:19:17 UTC   Penneo system                                A signing request reminder email was sent to "Anders Christian Anderson" at "aca@kosancrisplant.com"                                                                  
  2018-05-26 11:19:18 UTC   Penneo system                                A signing request reminder email was sent to "Erik Bach Larsen" at "erik.bach@privat.dk"                                                                              
  2018-05-27 20:44:46 UTC   Anders Christian Anderson   91.144.194.23    The signing request email was opened by the signer                                                                                                                    
  2018-05-27 20:46:35 UTC   Anders Christian Anderson   91.144.194.23    The signing request email was opened by the signer                                                                                                                    
  2018-05-27 20:46:38 UTC   Anders Christian Anderson   91.144.194.23    The signing request email was opened by the signer                                                                                                                    
  2018-05-27 20:46:44 UTC   Anders Christian Anderson   91.144.194.23    The document was viewed by the signer                                                                                                                                 
  2018-05-27 20:49:27 UTC   Anders Christian Anderson   91.144.194.23    The signer signed the document as bestyrelsesformand, bestyrelsesmedlem, bestyrelsesmedlem, bestyrelsesmedlem, bestyrelsesmedlem, statsautoriseret revisor, dirigent  
  2018-05-28 11:20:29 UTC   Penneo system                                A signing request reminder email was sent to "Mikkel Kragh Kjeldsen" at "mikkel_kjeldsen@msn.com"                                                                     
  2018-05-28 11:20:31 UTC   Penneo system                                A signing request reminder email was sent to "Erik Bach Larsen" at "erik.bach@privat.dk"                                                                              
  2018-05-29 08:30:51 UTC   Erik Bach Larsen            87.60.64.76      The document was viewed by the signer                                                                                                                                 
  2018-05-29 08:34:07 UTC   Erik Bach Larsen            87.60.64.76      The document was viewed by the signer                                                                                                                                 
  2018-05-29 08:44:01 UTC   Erik Bach Larsen            87.60.64.76      The signer signed the document as bestyrelsesformand, bestyrelsesmedlem, bestyrelsesmedlem, bestyrelsesmedlem, bestyrelsesmedlem, statsautoriseret revisor, dirigent  
  2018-05-29 09:44:36 UTC   Mikkel Kragh Kjeldsen       80.197.125.142   The signing request email was opened by the signer                                                                                                                    
  2018-05-29 09:44:43 UTC   Mikkel Kragh Kjeldsen       80.197.125.142   The document was viewed by the signer                                                                                                                                 
  2018-05-29 09:47:05 UTC   Henrik S?rensen             80.197.125.142   A signing request email was sent to "Kaj Kromann Laschewski" at "kla@martinsen.dk"                                                                                    
  2018-05-29 09:47:05 UTC   Mikkel Kragh Kjeldsen       80.197.125.142   The signer signed the document as bestyrelsesformand, bestyrelsesmedlem, bestyrelsesmedlem, bestyrelsesmedlem, bestyrelsesmedlem, statsautoriseret revisor, dirigent  
  2018-05-29 12:22:57 UTC   Kaj Kromann Laschewski      77.233.240.146   The document was viewed by the signer                                                                                                                                 
  2018-05-29 12:23:39 UTC   Henrik S?rensen             77.233.240.146   A signing request email was sent to "Andreas Georg Gr?nb?k" at "ag@bark-man.dk"                                                                                       
  2018-05-29 12:23:39 UTC   Kaj Kromann Laschewski      77.233.240.146   The signer signed the document as bestyrelsesformand, bestyrelsesmedlem, bestyrelsesmedlem, bestyrelsesmedlem, bestyrelsesmedlem, statsautoriseret revisor, dirigent  
  2018-05-29 12:37:47 UTC   Andreas Georg Gr?nb?k       80.210.68.241    The document was viewed by the signer                                                                                                                                 
  2018-05-29 12:39:49 UTC   Andreas Georg Gr?nb?k       80.210.68.241    The signer signed the document as bestyrelsesformand, bestyrelsesmedlem, bestyrelsesmedlem, bestyrelsesmedlem, bestyrelsesmedlem, statsautoriseret revisor, dirigent  
  2018-05-29 12:39:49 UTC   Penneo system               80.210.68.241    The document signing process was completed                                                                                                                            
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