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EY SBC ll FEEDER A ApS

Arsrapport 2O16117

Ledelsespategning

Dlrektlonen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for SBC ll FEEDER A ApS for regnskabs-
aret 1 . oktober 2O16 - 30. september 2O17.

Arsrapporten aflaegges I overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er mln opfattelse, at arsregnskabet glver et retvlsende blllede af selskabets aktlver, passlver og
flnanslelle stllllng pr. 30. september 2017 samt af resultatet af selskabets aktlvlteter for regnskabs-
eret L oktober 2O16 - 30. september 2O'l 7.

Det er endvldere mln opfattelse, at ledelsesberetnlngen lndeholder en retvlsende redegsrelse for de
forhold, beretnlngen omhandler.

Arsrapporten lndstllles tll generalforsamllngens godkendelse.

Hellerup, den 20. februar 2018
Dlrektion:

(l
Bo W. Jensen
direktor
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EY SBc ll FEEDER A ApS

Arsrapport 2O15l17

Den uafhangige revisors revisionspetegning

Tll kapltalejeren ISBC ll FEEDER A ApS

Konkluslon

Vl har revlderet arsregnskabet for SBC ll FEEDER A ApS for regnskabs6ret 'l . oktober 2016 - 30.
september 2017, der omfatter resultatopgorelse, balance, egenkapltalopgarelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksls. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opFattelse, at arsregnskabet glver et retvisende blllede af selskabets aktlver, passlver og
finanslelle stllllng pr. 30. seplember 2O1 7 samt af resultatet af selskabets aktlviteter for regnskabs-
aret 1 . oktober 201 6 - 30. september 2O17 I overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konkluslon

Vl har udfort vores revlslon I overensstemmelse med lnternationale standarder om revlslon og de yder-
llgere krav, der er g€eldende I Danmark. Vores ansvar lfslge dlsse standarder og krav er narmere
beskrevet I revlslonspategnlngens afsnlt "Revlsors ansvar for revlslonen aF arsregnskabet". Det er
vores opfaltelse, at det opnaede revislonsbevis er tilstrakkeligt og egnet som grundlag for vores kon-
kluslon.

Uafhanglghed

Vl er uafhanglge af selskabet I overensstemmelse med lnternatlonale etlske regler for revlsorer
(IESBA's etlske regler) og de yderllgere krav, der er galdende I Danmark, llgesom vl har opfyldt vores
ovrige etlske forpligtelser i henhold til dlsse regler og krav.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvlsende billede I overens-
slemmelse med ersregnskabsloven. Ledelsen har endvldere ansvaret for den lnlerne kontrol, som le-
delsen anser for nodvendlg for at udarbeJde et arsregnskab uden vasentlig fejllnformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af 6rsregnskabet er ledelsen ansvarllg for at vurdere selskabets evne tll at
fortsatte drlFten; at oplyse om forhold vedrorende fortsat drift, hvor dette er relevanti samt at udar-
bejde ersregnskabet pa grundlag af regnskabsprinclppet om fortsat drlft, medmlndre ledelsen enten
har tll hensigl at llkvldere selskabet, lndstille drlften eller lkke har andet reallstlsk alternatlv end at
gore dette.

Revlsors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hsj grad af slkkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentllg fejlln,
formallon, uanset om denne skyldes besvlgelser eller fejl, og at afglve en revlslonspetegnlng med en
konkluslon. HoJ grad af slkkerhed er et hojt nlveau af slkkerhed, men er lkke en garantl for, at en revl-
slon, der udfares I overensslemmelse med lnternatlonale standarder om revlslon og de yderllgere
krav, der er galdende I Danmark, altld vll afdakke vasenlllg feJllnformatlon, nar sadan flndes. FeJlln-
formatloner kan opstA som fslge af besvlgelser eller feJl og kan betragtes som vasentllge, hvls det
med rlmellghed kan forvenles, at de enkellvls eller samlet har lndflydelse pa de okonomlske beslut,
nlnger, som regnskabsbrugerne traffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led I en revlslon, der udfsres I overensstemmelse med lnternatlonale standarder om revlslon og
de yderllgere krav, der er galdende I Danmark, foretager vl fagllge vurderlnger og opretholder profes-
slonel skepsls under revlslonen. Herudover:

ldentlflcerer og vurderer vl rlslkoen for vasentllg fejllnformation i ersregnskabet, uanset om
denne skyldes besvlgelser eller feJl, udformer og udforer revlslonshandllnger som reaktlon pa
disse rlslcl samt opnar revislonsbevls, der er tllstrakkellgt og egnet tll at danne grundlag for
vores konkluslon. Rlslkoen for lkke at opdage vasenlllg fejlinformation Forarsaget af besvlgelser
er hojere end ved vesentllg fejlinformation forarsaget aF fejl, ldet besvlgelser kan omfatte sam-
mensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vlldlednlng eller tllsidesattelse af intern
kontrol.
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SBC ll FEEDER A ApS

Arsrapport 2o'16117

Den uafh@ngige revisors revisionspategning

Opnar vl Forstaelse af den lnterne kontrol med relevans for revlslonen for at kunne udforme revlsl-
onshandllnger, der er passende efter omstandlghederne, men lkke for at kunne udtrykke en kon-
kluslon om effektlvlteten af selskabets lnterne kontrol.

Tager vl stllllng tll, om den regnskabspraksls, som er anvendt af ledelsen. er passende, samt om
de regnskabsmasslge sksn og tllknyttede oplysnlnger, som ledelsen har udarbejdet, er rlmellge.

Konkluderer vl, om ledelsens udarbeJdelse af arsregnskabet pA grundlag af regnskabsprinclppet
om fortsal drlft er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revlsionsbevls er vasentllg
uslkkerhed forbundet med beglvenheder eller forhold, der kan skabe betydellg tvlvl om selskabets
evne tll at fortsatte drlften. Hvls vl konkluderer, at der er en vasenlllg usikkerhed, skal vl I vores
revlslonspalegnlng gore opmarksom pa oplysnlnger herom I ersregnskabel eller, hvls sadanne
oplysnlnger lkke er tllstrakkelige, modlflcere vores konkluslon. Vores konkluslon er baseret pa
det revlslonsbevls, der er opnaet frem tll datoen for vores revlslonspategnlng, Fremtldige beglven-
heder eller forhold kan dog medfsre, at selskabet lkke langere kan fortsatte drlften.

Tager vl stllllng tll den samlede prasentatlon, struktur og lndhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysnlngerne, samt om ersregnskabet afspejler de underllggende transaktloner og begiven-
heder pa en sadan made, at der glves et retvlsende billede heraf.

Vl kommunlkerer med den ,verste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmassige place-
ring af revisionen samt betydelige revislonsmasslge observalloner, herunder eventuelle betydellge
mangler i lntern kontrol, som vl ldentificerer under revlslonen.

Udtalelse om ledelsesberetnlngen

Ledelsen er ansvarllg for ledelsesberetnlngen

Vores konkluslon om ersregnskabel omfatter lkke ledelsesberetnlngen, og vi udtrykker lngen form for
konkluslon med slkkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytnlng tll vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lase ledelsesberetnlngen og I

den forbindelse overveje, om ledelsesberetnlngen er v€esentllgt lnkonslstent med arsregnskabet eller
vores viden opnaet ved revlsionen eller pA anden mede synes at indeholde vasentllg fejllnformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede oplysninger I hen-
hold lil 6rsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetnlngen er I overensstemmelse
med Srsregnskabet og er udarbejdet I overensstemmelse med arsregnskabslovens krav, Vl har lkke fun-
det vasentllg fejllnformation i ledelsesberetnlngen.

Ksbenhavn, den 2O. februar 2018
ERNST & YoUNG
Godkendt Revlslonspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

EY

lauh
Ole Karstensen
statsaut. revlsor
mnel6615

statsaut. revlsor
mne33819

are K ndorf
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Arsrapport 2016117

Ledelsesberetning

Oplysninger om selskabet

Navn
Adresse, postnr., by

CVR-nr.
Hjemstedskommune
Regnskabsar

SBC ll FEEDER A ApS
Strandvejen "lO2 E, 4. sal.,290O Hellerup

36 48 62 60
Gentofte Kommune
1 . oktober 2016 - 30. september 2O1 7

Dlrektlon

Revlslon

Bo W. Jensen, direktor

Ernst & Young Godkendt Revlslonspartnerselskab
Osvald Helmuths VeJ 4, Postboks 25O, 20OO Frederlksberg

Bankforbindelse Nykredit Bank A/S
Kalvebod Brygge 1-3, 1 780 Kobenhavn V

Beretning

Vlrksomhedens vasentligsle aktlvileter

Vlrksomhedens vasenlligste aktivitet er at drive vlrksomhed som lnvesteringsselskab samt al
virksomhed, som efter dlrektlonens sksn har forblndelse hermed.

Udvlkllng I aktiviteter og okonomlske forhold

Vlrksomhedens resultatopgsrelse for 2016117 udvlser et overskud pa 951 EURI mod et underskud pa
47 EURt sldste er, og vlrksomhedens balance pr. 30. september 2017 udvlser en egenkapltal pa
2.831 EURt. Ledelsen anser arets resultat for tllfredsstlllende.

Beglvenheder efter balancedagen

Der er lkke efter balancedagen lndlruffet beglvenheder af vasentllg betydnlng for vlrksomhedens
flnanslelle stllllng.
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2rl15/ 16

Resultatopgorelse

Not€ EURI

Dagsverdlregulering af andre investerlngsaktlver

Bruttoresultat
3 Personaleomkostnlnger

Andre drlftsomkostnlnger

Resultat fsr flnanslelle posler
4 Flnanslelleomkostnlnger

Arets resultat

Forslag tll resultatdlsponerlng
Overfort resultat

2016/-t7

1.101

1.107
o

-1 19

102

102
o

-1 31

988
-37 ,'t 8

951

951

-41

-41

951 -41
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SBC !l FEEDER A ApS

Arsrapport 2o16117

2015/16

Balance

Note EURI

AKTIVER
Anlagsaktlver

5 Flnanslelleanlagsaktlver
Andre vardlpaplrer og kapltalandele

Balance

Note EURI

PASSIVER
Egenkapltal

6 Selskabskapltal
Overfort resultat

Egenkapltal lalt
Galdsforpligtelser

7 Langfrlstede galdsforpllgtelser
Gald tll tllknyltede vlrksomheder

2016/11

13.991 3.4 90

13.991 3.4 90

3.4 9013.991
Anlagsaktlver lalt

Omsatnlngsaktlver
Tllgodehavender
Tllgodehavender hos tllknyttede vlrksomheder

Llkvlde beholdnlnger

Omsatnlngsaktlver I alt

AKTIVER I ALT

o

o

655

655

o 102

o 157

1 3.991

2016/17

4.247

2015/16

2.221
604

2.227
-347

2.431 1.880

1 1 .160 2.361

1',I.160 2.361

2.361

4.241

1 1 .160

1 3.991

'I

2
8

Galdsforpllgtelser I alt

PASSIVER I ALT

Anvendt regnskabspraksls
Usikkerhed om lndregnlng og mAllng
Kontraktllge forpllgtelser og eventualposter m.v.
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Arsregnskab 1. oktober 2O16 - 30. september 2017

Selskabskapital

2.227
o

2.227

Overfsrt resultat

-347
95',!

SBC ll FEEDER A ApS

Arsrapport 2O16/17

I alt

1.880
951

Egenkapitalopgorelse

EURt

Egenkapital 1 . oktober 201 6
Overfsrt vla resultatdlsponering

Egenkapital 30. september 2O17 6A4 2.831
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EY SBC II FEEDER A ApS

Arsrapporl 2016/17

Noter

Anvendt regnskabspraksls

Arsrapporten for SBC ll FEEDER A ApS fot 2O16/17 et allagl I overensstemmelse med arsregnskabslo-
vens bestemmelser for klasse B-vlrksomheder med tllvalg af vlsse bestemmelser for klasse C.

Alene endrlnger tll presentatlon og oplysnlnger

Selskabet har med vlrknlng fra 1 . oktober 2O16 lmplementeret lov nr, 738 af 1 . .iunl 2015 med an-
drlnger tll arsregnskabsloven. lmplementerlngen af endrlngsloven har lngen belobsmasslg effekt for
resultatopgorelsen eller balancen I regnskabsaret eller for sammenllgnlngstallene. Arsregnskabet er
derfor aflagt efter samme regnskabspraksls som sldste ar.

,€ndrlngsloven har alene medfort nye eller andrede prasentatlons- og oplysnlngskrav, som er lndar-
bejdet I arsregnskabet.

Prasentatlonsvaluta

Arsregnskabet er aflagt I euro (EUR), da vlrksomhedens vasentllgste transaktloner afregnes I EUR

Valutaomregnlng

Transaktloner I Fremmed valuta omregnes ved forsle lndregnlng tll transaktlonsdagens kurs. Tllgode-
havender, galdsforpllgtelser og andre monetare poster I fremmed valuta, som lkke er afregnet pe
balancedagen, omreqnes tll balancedaqens valutakurs.

Ved lndregnlng og mallng tages hensyn tll beglvenheder, der fremkommer mellem balancedagen og
tidspunktet for aflaggelsen af arsrapporten, og som be- eller afkrafter forhold, der ekslsterede pa
balancedagen.

I

Arsregnskab 1 . oktober 2016 - 30. september 201 7

Generelt om lndregnlng og mallng

I resultatopgorelsen lndregnes lndtEgter i takt med al de lndtjenes, herunder lndregnes vardl-
regulerlnger af flnanslelle aktlver og forpllgtelser. I resultatopgorelsen lndregnes llgeledes
omkostnlnger, herunder afskrivnlnger og nedskrivninger.

Ved fsrste indregning miles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfslgende m6les aktlver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Aktlver lndregnes I balancen, ner del er sandsynllgt, at fremtldlge skonomlske fordele vll tllge
selskabet, og aktivets vardl kan males palldeligt.

Forpllgtelser lndregnes I balancen, nar det er sandsynllgt, at fremtldlge okonomlske fordele vll fraga
selskabet, og forpllgtelsens vardl kan m6les palldellgt.

Ved forste lndregnlng males aktlver og forpllgtelser tll kostpris. Efterfolgende m6les aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkell regnskabspost nedenfor.

Resultatopgorelsen

Andre drlftsomkostnlnger

Andre drlftsomkostnlnger omfatter omkostnlnger tll admlnlstratlonen m.v.

Finanslelle omkostnlnger

Finanslelle lndtagter og omkostnlnger indregnes i resultatopgorelsen med de belsb, der vedrorer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter rentelndtagter og -omkostnlnger samt kursreguleringer.
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Arsregnskab 1. oktober 201 6 - 30, september 201 7

Noter

Anvendt regnskabspraksls (fortsat)

Skat

Skat af arels resultat bestar af den skat, der skal betales vedrgrende erets skattepligtige indkomst.
Selskabsskat indregnes med 22 % af 6rets resultat fsr skat reguleret for ikke skattepllgtlge lndtagter
og udglfler. Udskudt skat beregnes med 22 % af alle mldlertidige forskelle mellem regnskabsmasslge
og skattemasslge vardier.

Balancen

Andre vardlpaplrer og kapltalandele

lndskud til ejendomslnvesterlnger opggres ved fsrste lndregnlng til transaktionsdagens kurs og males
herefter til dagsvardlen omregnet tll balancedagens kurs. Dagsvardien opgores af den enkelte fond
pa grundlag af dagsvardien af de underllggende ejendomme malt tll dagsvardi. Geldsforpllgtelser I

ejendomsfonde meles tll dagsvardl. Ved lndregnlng I resultatopgorelsen lndregnes dagsvardlregule-
rlnger tll historlsk transaktionskurs, mens vardlregulerlnger som f6lge af andrlng i valutakurser
lndregnes under finansielle poster, s6ledes at selskabets primare resullat er upavirket af
valulakursandrlnger. Kommittede lndskud, som endnu ikke pa balancetldspunktel er kaldt, oplyses i

noterne under eventualforpligtelser. Modtagne udlodnlnger fra ejendomslnvesteringer fragar I

vardien af investeringen.

Tllgodehavender

Tllgodehavender mabs til amortlseret kostprls, der sadvanllgvls svarer tll nomlnel vardl. Vardien
reduceres med nedskrlvnlng tll lmgdegaelse af forventet tab.

Egenkapltal

Foreslaet udbytte

Foresleet udbytte lndregnes som en forpllgtelse pa tldspunktet for vedtagelse pa den ordlnere gene-
ralforsamllng (deklarerlngstidspunktet). lJdbytle, som forventes udbetalt for eret, vlses som en sar-
skllt post under egenkapitalen.

10
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Arsrapporl 2O16l]7

Arsregnskab 1 , oktober 2O16 - 30. september 201 7

Noter

Anvendt regnskabspraksls (fortsat)

Selskabsskat

Aktuelle skatteforpllgtelser og tllgodehavende akluel skal lndregnes i balancen som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, regulerel for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males pe grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vll vare galdende, nar den udskudte skat forventes udlost som aktuel skat.

Udskudte skatteaktlver, herunder skattevardlen aF fremfsrelsesberettlgede skattemasslge under-
skud, lndregnes I balancen med den vardl, akllvet forventes at kunne reallseres tll, enten ved mod-
regnlng I udskudte skatteforpllgtelser, eller som nettoskalteaktlver tll modregnlng I fremtldlge
posltlve skattepllgtlge Indkomster. Det vurderes pa hver balancedag, om det er sandsynllgt, at der I

fremtlden vll bllve frembragt tllstrakkellg lndkomst tll, at det udskudte skatteaktlv vll kunne udnyttes.

Gzeldsforpllgtelser

Geld i ovrlgt er malt tll amortlseret kostprls svarende tll nomlnel vardi

3 Personaleomkostnlnqer

Vlrksomheden har lngen ansatte

EY

11

2 Uslkkerhed om indregning og mallng

lnvesteringer i unoterede ejendomslnvesterlnger vardlansattes pa baggrund af modtagne
rapporterlnger fra de respektlve lnvesteringer. Selskabet har lngen bestemmende indflydelse og ejer
kun flnanslelle andele i underliggende vardlpapirer. Vardlen af en selskabslnvestering opgsres som
markedsvardlen af hver andel I ejendomsselskaber ejet af selskabet med tlllag af andre (kortfristede)
nettoaktiver. Det kontrolleres, at e.lendomslnvesterlngerne I rapporteringen har opgjort dagsvardlen
af ejendomsselskaberne med udgangs punkt I anerkendte vardlansattelsesmetoder og teknlkker i

branchen, og dagsvardlerne gennemges og vurderes ud fra tllgangellg lnformatlon med henbllk pa
eventuelle justerlnger, hvls den rappor terede dagsvardl lkke vurderes at reprasentere den faktiske
dagsvardl. De ejendomsselskaber, som selskabet lnvesterer l, anvender anerkendte retnlngslinjer for
dagsvardlansattelse. Tll brug for vardl an sat telse af e.iendoms selskaberne tages udgangspunkt I

selskabets branche, markeds positlon og indtjenings evne. Ved vurderlngen af den rapporterede
dagsvardi inddrages blandt andet tllgangellg lnformatlon om relevante markedsforhold samt
selskabsspeclfik og generel lnformatlon opnaet gennem den lobende dialog med de respektlve
eJendomsselskaber. Fulgende er dog kendt som vasentlige forudsalnlnger. SPF lll lnvesterer I

forvaltede ejendomsfonde, som lkke er noteret pA en akllv markerlng lnveslerlngerne ldlsse fonde
bllver generelt klasslflceret som nlveau 3 I dagsvardlen hlerarklet. De vardiansattelsesmodeller, der
szges om fast ejendomsmidler, vll typisk vare baseret pA (l) dlskonteret cash flow analyse; ll) dlrekte
kapitallserlngsmetode og / eller (ill) sammenllgnellg salgsmetode. EJendomsfonde afspejier slne
eJendomslnvesterlnger netto efter inveslerlngsflnanslering. Forogelse eller fald I nogen af
anlagelserne lsoleret sel vllle resultere len lavere eller hsjere dagsvardlmallng.
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Arsrapport 2O'16/'17

Arsregnskab 1. oktober 2O16 - 3O, september 2O17

Noter

4 Finansielleomkostninger
Valutakursregulerlnger

5 Finansielleanlegsaktiver

EURt

Kostprls 1. oktober 2O1 6
Tilgang I irets lob
Afgang I 6rets lsb

Kostpris 3O. september 2017

Vardireguleringer 1. oktober 2O16
Arets verdiregulering

Vardiregulerlnger 3O. september 2O1 7

Regnskabsmassig vardi 30. september 2A17

Centrale forudsatnlnger for verdiansattelsen af SBC LHF ll:

Aktiv type: Ejendomsudvlkllng til prlvate bollger

Vardiansettelsesmetode : DCF

Diskonteringsfaktor 1 5,5% - 1 8, 1 %

Tomgang 53,7%

Centrale forudsetnlnger for verdlansattelsen af SBC LHF ll:

Aktiv type: lnvesterlnger I eJendomme tll erhverv

Vardiansattelsesmetode; DCF

Diskonteringsfaktor'l 3%

Tomgang 0,O%

37 18

37 18

Andre
vardlpaplrer og

kapltalandele

3.992
'10.394

-921

13.465

-502
1.O28

526

13.991
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Arsregnskab 1. oktober 2O16 - 3O. september 2O17

2015/16 2014/15

SBc ll FEEDER A ApS

Arsrapport 2O16117

Noter

6 Selskabskapital

Selskabskapltalen har udvlklet slg sAledes de seneste 3 ar:

DKK'OOO 2016t17

Saldo primo
KapltalForhoJelse

o 2.227
oo

o
2.227

o 2.227 2.227

7 Langfrlstedegaldsforpllgtelser

Af de langfrlstede galdsforpllgtelser forfalder 0 kr. senere end 5 6r fra balancedagen.

8 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v

Eventualforpllgtelser

Selskabet har afgivet tilsagn pA 22,1 mlo. EUR tll udenlandsk eJendomsfond, hvoraf 13,35 mlo. EUR
er lndbetalt.
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