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Ledelsespategning

Komplementaren har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for Danish Real Estate Credit | K/S
for regnskabsaret 1. oktober 2017 - 30. september 2018.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. september 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. oktober 2017 - 30. september 2018.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse for de
forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Frederiksberg, den 20. december 2018

Direktion:

Steen Nielsen
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Den uafhangige revisors revisionspategning
Til kapitalejerne i Danish Real Estate Credit | K/S

Konklusion

Vi har revideret &rsregnskabet for Danish Real Estate Credit | K/S for regnskabsaret 1. oktober 2017 -
30. september 2018, der omfatter resultatopgarelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. september 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. oktober 2017 - 30. september 2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er narmere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Det er vores opfat-
telse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrazkkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhaengighed

Vi er uafhangige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IES-
BA's etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige
etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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 ledel-
sen anser for ngdvendig 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 fortsaette
driften; at oplyse om forhold vedregrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregn-
skabet pd 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 gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revi-
sion, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gaeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformatio-
ner kan opsta som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelig-
hed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regn-
skabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er galdende 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 udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved
vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Opnér vi forstdelse 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 skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af drsregnskabet 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 tvivi om selskabets evne
til at fortsatte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vii vores revisi-
onspategning ggre opmarksom pa oplysninger herom i drsregnskabet eller, hvis sadanne oplysnin-
ger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisi-
onsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfere, at selskabet ikke leengere kan fortsaette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, 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 bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
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.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at |zese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opnaet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens krav. Vi har ikke fun-
det vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Frederiksberg, den 20. december 2018
ERNST & YOUNG

Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr.307002 28

Ol

Ole Karstensen
Statsaut. revisor
MNE-nr.: mnel6615



Ledelsesberetning

Oplysninger om selskabet
Navn
Adresse, postnr. by

CVR-nr.

Stiftet
Hjemstedskommune
Regnskabsar

Komplementar

Revision

Danish Real Estate Credit | K/S
Arsrapport 2017/18

Danish Real Estate Credit | K/S
Dirch Passers Allé 76, 2000 Frederiksberg

35523987

31. oktober 2013
Frederiksberg

1. oktober - 30. september

Danish Real Estate Credit | General Partners Aps
Dirch Passers Allé 76
2000 Frederiksberg

Direktion:

Steen Nielsen
Niels EImo Jensen

Ernst & Young Godkendt Revisionspartnerselskab
Osvald Helmuths Vej 4

Postboks 250

2000 Frederiksherg
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Ledelsesberetning

Beretning

Virksomhedens vasentligste aktiviteter
Virksomhedens formal er at investere som limited partner i La Salle Real Estate Debt Strategies (Ster-
ling) Il L.P.

Kommanditselskabsstrukturen Danish Real Estate Credit | K/S blev etablereti 2013 af TDC Pensions-
kasse, LPK, J@P og DIP med henblik pa at investere som limited partner i La Salle Real Estate Debt Stra-
tegies (Sterling) Il L.P.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Selskabet havde i regnskabsaret 2017/18 et resultat pa 3.930 t.GBP (2016/17: 6.967 t.GBP) og en
egenkapital pa 44.930 t.GBP pr. 30 september 2018 (2016/17: 92.696 t.GBP).

Der er i aret udloddet 7.770 t.GBP fra LaSalle Real Estate Debt Strategies Il L.P (2016/17:
7.949 t.GBP).

@vrige forhold

Arsregnskabet daekker perioden 1. oktober 2017 til 30. september 2018 og er selskabets femte regn-
skabsar.

Selskabet har i regnskabsaret ikke haft lonnede medarbejdere.

Begivenheder efter balancedagen

Der har ikke vaeret begivenheder efter statusdagen, som har vasentlig indflydelse pa selskabets gkono-
miske forhold pr. 30. september 2018.
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Resultatopggrelse

Note GBP

2 Administrationsomkostninger

Bruttoresultat
3 Finansielle indtaegter
4 Finansielle omkostninger

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Udlodning for regnskabsaret
Overfort resultat
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2018 2017
-12.190 -12.202
-12.190 -12.202

3.945.376 6.981.621

-3.364 -2.034
3.929.821 6.967.385
7.769.812 7.948.470
-3.839.991 -981.085
3.929.821 6.967.385
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Balance
Note GBP
AKTIVER

Note

1

Finansielle anlaegsaktiver
Andre veerdipapirer og kapitalandele

Anlaegsaktiveri alt

Omsatningsaktiver
Likvide beholdning

Omsatningsaktiveri alt
AKTIVER | ALT

GBP

PASSIVER

Egenkapital

Indbetalt stamkapital
Overfort resultat tidligere ar
Overfegrt resultat

Egenkapital i alt

Kortfristede galdsforpligtelser
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Geeld til tilknyttede virksomheder

Geeldsforpligtelseri alt
PASSIVER | ALT

Anvendt regnskabspraksis

7 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
8 Neertstdende parter

Danish Real Estate Credit | K/S
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2018 2017
44.968.079 92.690.648
44.968.079 92.690.648
19.610 5.576
19.610 5.576
44.987.689 92.696.225
2018 2017
45.788.870 89.684.734
2.980.620 3.961.705
-3.839.991 -981.085
44.929.500 92.665.355
6.992 5.003
51.197 25.867
58.189 30.870
44.987.689 92.696.225
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Arsregnskab 1. oktober - 30. september

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Danish Real Estate Credit | K/S er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for klasse B-virksomheder.

Regnskabet aflaegges i GBP, der er valutaen for den regnskabsaflaeggende virksomhed.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til transaktionsdagens kurs. Valutakurs-
differencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultat-
opgerelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, gaeld og andre monetaere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller gzelds-
forpligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopggrelsen under fi-
nansielle indtaegter og omkostninger.

Resultatopggrelse

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til administration, konsulenter,
regnskabsassistance, revision m.v.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renter, risikopraemier til selskabets komplementar,
realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende vaerdipapirer samt gaeld og transaktioner i
fremmed valuta.

Balance

Finansielle anleegsaktiver

Andre vardipapirer og kapitalandele bestar af indskud i 'La Salle Real Estate Debt Strategies II'. Andre
vaerdipapirer og kapitalandele males til dagsvaerdi.

Realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab indregnes i resultatopgerelsen.

Geldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser, som omfatter gald til tilknyttede virksomheder, indregnes ved lanoptagelse til kost-
pris, svarende til det modtagne provenu efter fradrag af afheldte transaktionsomkostninger. | efterfalgende
perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris.

@vrige gaeldsforpligtelser males til nettorealisationsvaerdi.
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Noter
GBP

Administrationsomkostninger
Selskabet har ingen ansatte.

Finansielle indtaegter

Afkast andre verdipapirer og kapitalandele
@vrige renteindtaegter
Valutakursdifference, leverander gevinst

Finansielle omkostninger
Risikopraemie til komplementar
Kursregulering

Renteudgifter, bank

Andre verdipapirer og kapitalandele
Kostpris 1. oktober

Tilgang

Afgang

Kostpris 30. september

Veerdireqguleringer 1. oktober
Arets veerdireguleringer
Modtaget udbytte

Vardireguleringer 30. september

Regnskabsmaessig veerdi 30. september

Danish Real Estate Credit | K/S
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2018 2017
3.571.000 6.981.000
373.336 109
1.040 512
3.945.376 6.981.621
1.910 1.897
1.340 93

114 44

3.364 2.034
89.669.494 87.366.793
21.400.385 21.759.792
-64.924.145 -19.457.092
46.145.734 89.669.494
3.021.156 3.988.625
3.571.000 6.981.000
-7.769.812 -7.948.470
-1.177.657 3.021.156
44.968.077 92.680.649

10
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Noter
GBP

Egenkapital

GBP.

Saldo 1. oktober 2017
Indskudt kapital
Overfort, jf. resultatdisponering

Saldo 30. september 2018

Stamkapital

Danish Real Estate Credit | K/S

Stamkapital bestar af 155.000.000 kommanditanparter a GBP 1.

Afsluttede investeringer
Heraf indbetalt

Resthaftelse

Arsrapport 2017/18

Indbetalt Overfort
stamkapital resultat Udlodninger | alt
89.684.734 21.421.231 -18.440.611 92.665.355
-43.895.864 0 0 -43.895.864
0 3.929.821 -7.769.812 -3.839.991
45.788.870 25.351.052 -26.210.423 44.929.500
2018
155.000.000
-64.972.813
-45.788.301
44.238.886

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Eventualforpligtelser

Selskabet har afgivet investeringstilsagn pa i alt 155 mio. GBP. Heraf udger abentstaende investerings-

tilsagn 44 mio. GBP pr. 30. september 2018 (2016/17: 46 mio. GBP).

Neertstdende parter

Danish Real Estate Credit | K/S' neertstaende parter omfatter fplgende:

Bestemmende indflydelse

Danish Real Estate Credit | General Partner ApS.

@vrige naertstaende parter, som virksomheden har haft transaktioner med

Danske Civil- og Akademiingenigrers Pensionskasse

Juristernes og ®konomernes Pensionskasse

Laegernes Pensionskasse

TDC Pensionskasse

Ejerforhold

Felgende kommanditister er opfert i selskabets ejerbog med nedenstdende andel af stamkapitalen:

29,0 % Juristernes og ®konomernes Pensionskasse, Dirch Passers Allé 76, 2000 Frederiksberg

29,0 % TDC Pensionskasse, Teglholmsgade 1-3, 900 Kgbenhavn C

22,6 % Laegernes Pensionskasse, Dirch Passers Allé 76, 2000 Frederiksberg

19,4 % Danske Civil- og Akademiingenigrers Pensionskasse, Dirch Passers Allé 76, 2000 Frederiksberg
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