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Ledelsespategning

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2017 for K/S City-Hoteller, Tyskland.

Arsrapporten aflagges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2017 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-

aret 1. januar - 31. december 2017.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 8. maj 2018

Bestyrelse

Lars Rosenkrantz Gundorph ~ Mads Bech Pedersen
formand



Den uafhzengige revisors revisionspitegning

Til Kommanditisterne i K/S City-Hoteller, Tyskland
Konklusion

Vi har revideret drsregnskabet for K/S City-Hoteller, Tyskland for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2017, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter.
Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores 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
regnskabséret 1. januar - 31. december 2017 1 overensstemmelse med drsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er neer-
mere beskrevet i1 revisionspdtegningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet®.
Vi er uath@ngige 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 ovrige etiske forpligtelser 1 henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det
opnéede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

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
ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uan-
set om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fort-
sette driften, at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbe;j-
de arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten
har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at
gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mal er at opnd hej grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er uden vesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. Hoj 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 gaeldende i Danmark, altid vil afdekke vasentlig fejlinformation, nér sa-
dan findes. Fejlinformationer kan opsta som foelge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vee-
sentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de o-
konomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pd grundlag af arsregnskabet.



Den uafhzengige revisors revisionspitegning

Som led i en revision, der udfores i overensstemmelse med internationale standarder om revision
og de yderligere krav, der er geldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder
professionel skepsis under revisionen. Herudover:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation 1 drsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer 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 hegjere end ved veasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesettelse af in-
tern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme re-
visionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, 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 regnskabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af rsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opndede revisionsbevis er vasent-
lig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om sel-
skabets evne til at fortsatte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal
vi 1 vores revisionspategning gere opmarksom pé oplysninger herom i drsregnskabet eller, hvis
sadanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er
baseret pa det revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremti-
dige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke leengere kan fortsette drif-
ten.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sddan mide, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den everste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaes-
sige placering 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 konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.



Den uafhzengige revisors revisionspitegning

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet el-
ler vores viden opnaet ved revisionen eller pd anden méde synes at indeholde vasentlig fejlinforma-
tion.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger 1
henhold til rsregnskabsloven.

Baseret pé det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmel-
se med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har
ikke fundet vaesentlig fejlinformation 1 ledelsesberetningen.

Kebenhavn, den 8. maj 2018

ERNST & YOUNG
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Henrik Reedtz
statsaut. revisor
MNE-nr. mne24830



Selskabsoplysninger
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Ledelsesberetning

Selskabets vasentligste aktiviteter
Kommanditsselskabets formél er at erhverve, eje og drive udlejningsvirksomhed med 4
hotelejendomme beliggende 1 Rostock, Stralsund og Eisenach.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabets resultatopgerelse for 2017 udviser et overskud pd kr. 7.864.916, og selskabets balance
pr. 31. december 2017 udviser en egenkapital pé kr. 76.499.978.

Finansiering
Selskabets 1. prioritetsldn leber til udgangen af 2027, men den 10-drige rentebinding udleb 30.
december 2017. 12018 er 1. prioritetslanene forlenget med rentebinding til udleb ultimo 2027.

Betydningsfulde handelser, som er indtruffet efter regnskabsérets afslutning
Der er efter regnskabsérets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vasentligt vil kunne pévir-
ke selskabets finansielle stilling.



Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for K/S City-Hoteller, Tyskland for 2016 er aflagt i overensstemmelse med &rsregn-
skabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af visse bestemmelser fra klasse
C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste ar.

Resultatopgerelsen
Nettoomsatning

Nettoomsatning omfatter lejeindtaegter ved udlejning af fast ejendom. Lejeindtagten periodiseres.
Opkravede bidrag til dekning af faellesomkostninger mv. optages i1 balancen.

Nettoomsatningen méles til dagsvardien af det aftalte vederlag ekskl. moms og afgifter. Alle for-
mer for afgivne rabatter er fratrukket 1 nettoomsatningen.

Andre driftsindtegter
Andre driftsindtegter indeholder regnskabsposter af sekunder karakter i forhold til virksomhe-
dernes aktiviteter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle anlegsaktiver.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger ejendomsdrift, herunder skatter og afgifter,
forsikringer og vedligeholdelse 1 det omfang disse ikke er dekkes af lejer.

Andre eksterne omkostninger omfatter tillige administrationsomkostninger til administration og
ledelse af selskabet m.v.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lon og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre om-
kostninger til social sikring m.v. til selskabets medarbejdere. I personaleomkostninger er fratruk-
ket modtagne godtgerelser fra offentlige myndigheder.

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af hotelinventar. Hotelinventar var
afskrevet fuldt ud i 2012 jevnfer noterne.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtegter og -omkostninger samt realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende transaktioner i fremmed valuta.

Skat af arets resultat
Regnskabet indeholder ikke skat, idet kommanditselskabet ikke er selvstendigt skattepligtigt.
Skattepligten pahviler kommanditisterne.



Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males ved forste indregning til kostpris. Efterfolgende males
investeringsejendomme til dagsverdi, og drets vaerdiregulering indregnes i resultatopgerelsen
under posten dagsverdiregulering af investeringsejendomme. Opgerelse af dagsvardien foretages
1 samarbejde med radgivere 1 branchen. Dagsvardien opgeres pa baggrund af en afkastbaseret 10-
arig cash flow model, hvor de forventede fremtidige pengestromme for investeringsejendommene
tilbagediskonteres.

Andre anlag, driftsmateriel og inventar
Hotelinventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der
afskrives ikke pa grunde.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til brug.

Der foretages lineere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugs-
tider og restvardier:

Brugstid
Hotelinventar 5 ar

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlegsaktiver indregnes i resultatopgerelsen under
afskrivninger.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imedegéelse af tab, hvor der vurderes at vere indtruffet en objektiv
indikation p4, at et tilgodehavende eller en portefolje af tilgodehavender er vaerdiforringet. Hvis
der foreligger en objektiv indikation pa, at et individuelt tilgodehavende er vardiforringet, fore-
tages nedskrivning pa individuelt niveau.

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger.

Skat
Regnskabet indeholder ikke skat, idet kommanditselskabet ikke er selvstendigt skattepligtigt.



Anvendt regnskabspraksis

De enkelte kommanditister medtager resultatet fra kommanditselskabet i deres respektive
indkomstopgerelser.

Gealdsforpligtelser

Finansielle geldsforpligtelser indregnes ved ldneoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag
atholdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder males de finansielle forpligtelser til
amortiseret kostpris, svarende til den kapitaliserede verdi ved anvendelse af den effektive rente,
sd forskellen mellem provenuet og den nominelle vardi indregnes i resultatopgerelsen over
laneperioden.

Ovrige geeldsforpligtelser méles til nettorealisationsvaerdien.
Omregning af fremmed valuta

Driftsposter og mellemvaerender i udenlandsk valuta optages til balancedagens kurs (7,4449
EUR). Valutakursreguleringer medtages i resultatopgerelsen.



Resultatopgerelse 1. januar - 31. december 2017

Nettoomsatning

Andre driftsindtegter
Andre eksterne omkostninger

Bruttoresultat

Personaleomkostninger

Resultat af ordinzer drift fer dagsverdireguleringer

Veardireguleringer

Resultat for finansielle poster

Finansielle indtegter
Finansielle omkostninger

Arets resultat

Overfort resultat

Note

[\S)

2017

kr.

23.820.139

0
-3.059.934
20.760.205

-50.000
20.710.205

418.040
21.128.245

-98.147
-13.165.182

7.864.916

7.864.916
7.864.916

2016

kr.

22.900.305

124.680
-4.329.331

18.695.654

0
18.695.654

400.000
19.095.654

1.020.975
-13.201.059

6.915.570

6.915.570
6.915.570
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Balance pr. 31. december 2017

Aktiver

Investeringsejendomme
Andre anlag, driftsmateriel og inventar

Materielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver i alt
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser

Andre tilgodehavender
Tilgodehavender hos kommanditister

Tilgodehavender
Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Note 2017
kr.

3 294.818.040
3 0

294.818.040

294.818.040

15.006
110.238
0

125.244

10.593.116

10.718.360

305.536.400

2016

kr.

294.400.000
0

294.400.000

294.400.000

1.310.186
110.879
477.896

1.898.961

8.794.081

10.693.042

305.093.042
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Balance pr. 31. december 2017

Passiver

Kommanditkapital
Overfort resultat

Egenkapital

Prioritetsgeeld

Langfristede galdsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser
Kreditinstitutter

Leveranderer af varer og tjenesteydelser
Anden geld

Kortfristede geeldsforpligtelser
Gaeldsforpligtelser i alt
Passiver i alt

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

2017

kr.

61.514.221
14.985.757

76.499.978

212.923.660
212.923.660

14.167.485
0

222.614
1.722.663

16.112.762

229.036.422

305.536.400

2016

kr.

61.514.221
7.120.841

68.635.062

226.728.055
226.728.055
6.412.028
1.190.349

580.783
1.546.765

9.729.925

236.457.980

305.093.042
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Noter

1

Personaleomkostninger

Lenninger

Heraf udgor vederlag til bestyrelse

Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere

Finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger tilknyttede virksomheder
Andre finansielle omkostninger
Kursreguleringer omkostninger

2017

kr.

50.000
50.000

50.000

4.001
12.825.828
335.353

13.165.182

2016

kr.

4.462
13.165.102
31.495

13.201.059

13



Noter

3 Materielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar 2017
Kostpris 31. december 2017

Opskrivninger 1. januar 2017
Arets opskrivninger

Opskrivninger 31. december 2017

Af- og nedskrivninger 1. januar 2017
Af- og nedskrivninger 31. december 2017

Regnskabsmaessig veerdi 31. december
2017

Andre anlag,
Investerings-  driftsmateriel
ejendomme og inventar L alt

280.715.935 70.747.473  351.463.408
280.715.935 70.747.473  351.463.408
13.684.065 0 13.684.065
418.040 0 418.040
14.102.105 0 14.102.105
0 70.747.473 70.747.473
0 70.747.473 70.747.473
294.818.040 0 294.818.040

Dagsverdien af investeringsejendomme er opgjort for hver enketl ejendom med udgangspunkt
1 ejendommens budget for det kommende ar, korrigeret for udsving, der har karakter af

enkeltstdende begivenheder. Dette korrigerede budget udtrykker et 'normaliseret’ driftsresultat
og anvendes sammen med relevant afkastkrav til at beregne dagsvardien efter en afkastbaseret

model.

Ved fastleggelse af dagsvaerdien for ejendommene er folgende forrentningskrav anvendt;

Hotel Kleine Sonne, Rostock: 6,30% (2016: 6,30%)

Hotel Sonne, Rostock: 6,20% (2016: 6,20%)
Hotel Baltic, Stralsund: 6,20% (2016: 6,20%)

Hotel Thiiringer Hof, Eisenach: 6,90% (2016: 6,90%)

Ejendommenes afkast er estimeret pa grundlag af forventet markedsleje pa 3.199 t.EUR i
2018 og driftsomkostninger pa 354 t.EUR. Inflationen skennes til 1,5%.

14



Noter

4 Egenkapital

Egenkapital 1. januar 2017
Arets resultat

Egenkapital 31. december 2017

Egenkapital 1. januar 2016
Opkravede indskud i aret
Arets resultat

Egenkapital 31. december 2016

Kommanditkapitalen udger kr. 103.500.000.

S Langfristede gaeldsforpligtelser

Gzld
1. januar 2017

Prioritetsgeeld

233.140.083  227.091.145

Kommandit- Overfort
kapital resultat [ alt
61.514.221 7.120.841 68.635.062
0 7.864.916 7.864.916
61.514.221 14.985.757 76.499.978
Kommandit- Overfort
kapital resultat [ alt
60.014.221 205.271 60.219.492
1.500.000 0 1.500.000
0 6.915.570 6.915.570
61.514.221 7.120.841  68.635.062
Geeld
31. december Afdrag Restgaeld
2017 naste ar efter 5 ar
14.167.485 155.239.170
14.167.485 155.239.170

233.140.083 227.091.145

6 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gaeld til finansieringskilder er der givet pant i grunde og bygninger, hvis
regnskabsmassige verdi pr. 31/12 2017 udger t.kr. 294.818.

Af de likvide midler er t.kr. 3.084 bundet pd vedligeholdelseskonto.

1. prioritetslangiver har betinget at indestdende pd sikringskontoen den 31.12.2017 t.kr. 6.143
fra 2018 og til l&neudleb i1 2027 bestar som sikkerhed for lanet eller alternativt benyttes til

ekstraordinaer nedbringelse.
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