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LEDELSESPATEGNING

Dircktdonen har dags dato aflagt drsrapporten for 2016 for Pineapple Odense Residential Propco K/S.
Arsrapporten aflzgges i overensstemmelse med 4rsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig, siledes at drsrapporten giver et retvisende billede af
selskabets aktver og passiver, finansiclle stilling samt resultatet.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretningen
ombhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 11. maj 2017

Som komplementar:
Pineapple Odense Residendal Komplementarselskab ApS
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DEN UAFHENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejerne i Pineapple Odense Residential Propco K/$

Konklusion
Vi har revideret 4rsregnskabet for Pineapple Odense Residential Propco K/S for perioden 14. oktober 2015 -

31. december 2016, der omfatter resultatopgerelse, balance og noter, herunder anvendt rcgnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter drsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for perioden 14. oktober 2015 - 31,
december 2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overenssternmelse med intemationale standarder om revision og de ydetligere
krav, der er gzldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er nzrmmere beskrevet i
revisionspitegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Vi er uafhengige af selskabet i
ovetensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav,
der er gxldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores ovrige etiske forpligtelser i henhold dl disse regler og
krav. Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstrzkkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med 4rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser nedvendig
for at udarbejde et 4rsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af drsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne dl at fortsztte driften; at
oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde drsregnskabet 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 gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mél er at opni hej grad af sikkethed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hej grad af
sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garand for, at en revision, der udferes i
overensstemmelse med internatonale standarder om revision og de ydetligere krav, der er gzldende i Danmark,
altdd vil afdzkke vasentlig fejlinformation, nir sidan findes. Fejlinformationer kan opstd som foelge af
besvigelser eller fcjl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller
samlet har indflydelse pi de okonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne trzffer pd grundlag af
drsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gzldende 1 Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis
under revisionen. Herudover:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnir
revisionsbevis, der er dlstrekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vesentlig fejlinformation forirsaget af besvigelser er hojere end ved vasendig fejlinformation fordrsaget
af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsideszttelse af intem kontrol.




DEN UAFHZENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

* Opnir vi forstdelse af den interne kontrol med rclcvans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstzndighcderne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om
effektiviteten af selskabcts intcrne kontrol.

* Tager vi stlling tl, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmassige sken og tilknyttedc oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

* Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af drsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pé grundlag af det opnéede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet med
begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsette driften. Hvis vi
konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspitegning gore opmarksom pi
oplysninger herom i drsregnskabet eller, hvis sidanne oplysninger ikke er tlstreckkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret pi det revisionsbevis, der er opniet frem tl datoen for vores
revisionspategning. Fremtdige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke lzngere kan
fortsztte driften.

* Tager vi stlling tl den samlede presentation, struktur og indhold af Arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om 4rsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pd en
sidan méde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den overste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den ddsmassige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmzssige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvatlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I dlknytning il vores revision af drsregnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med 4rsregnskabet eller vores viden
opniet ved revisionen eller pi anden mdde synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar cr derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krazvede oplysninger i henhold til
irsregnskabsloven.

Baseret pd det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
drsregnskabet og er udarbejdet 1 overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vasentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

Odense, den 11. maj 2017

Ernst & Young

Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR. it
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LEDELSESBERETNING

Vasentligste aktiviteter
Selskabets aktiviteter er primert at investere i fast ejendom.

Vasentlige ndringer i aktiviteter og skonomiske forhold
Ingen.

Usikkerhed ved indregning og maling
Sclskabets ejendomme miles til dagsvaerdi. Der er usikkerhed og sken i forbindelse med fastszttelse af vardien.
Vi henviser tl note 1.













RESULTATOPGORELSE 14. OKTOBER TIL 31. DECEMBER

BRUTTOFORTJENESTE ...t isississssiesssssssssssis s ssserssacsnes

Resultat af ordinzer drift for dagsvardireguleringer..........vveiiveriiinrscnniiinrinnnnnns

Dagsvardiregulering af investeringsejendomme ....eenimiesiiinnnisssnssnmsssssssssssessessnns

DRIFTSRESULTAT..

Andre finansielle INAEBGIEL. ...ttt
Finansielle omkostninger, der hidrerer fra tilknyttede

vitksomheder....................

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Overfort resultat..............

DISPONERET I ALT

2016
15 mdr

18.483.018

18.483.018

67.470.550

85.953.568

138

-2.177.371
-7.103.509

76.672.826

76.672.826

76.672.826



BALANCE PR. 31. DECEMBER

2016
AKTIVER
Grunde Og DYZMNZET ....ocu it sars st s b s 365.000.000
Materielle anlae@SaKtVer ...............covieveiitenrinne et nse s aes 365.000.000
ANLEGSAKTIVER ... st ssssssssass s sssasssssassssssssses 365.000.000
Andre tlgodehavender......o i s 125.436
TigodehaVender ...t bt 125.436
Likvide beholdninger.................cooumrint e s 6.763.583
OMSETNINGSAKTIVER ...t sssssssssssessssisns 6.889.019

AKTIVER ..ottt nae st ee s et s e et sasbobas e et s sassamnaa 371.889.019
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BALANCE PR. 31. DECEMBER

2016
PASSIVER
SEAMKAPILAL .....cvo e bbbt et bee e 12.233.728
OVELLBIL TESUILAL covvvveriirecrencvcrris et enes st e a st bbb s 76.672.826
EGENKAPITAL.........iiecresircemsessiseesscssesiressensssesesecssesenssesasssessesssssossenssrssens 88.906.554
Ansvarlig JANEKAPILal ......cooveivirericrcici st et 19.146.746
PHOLLEtSZRL. c.uvievieiii ettt en s ese s s sasrasanen 251.947.338
Langfristede geldsforpligtelser ... 271.094.084
Leverandorer af varer og fjenesteydelser 501.644
Gzld dl tilknyttede VitksOmMheder.......ocoviviireneitiiencene et 4.927.928
Anden Grld ... et 6.458.809
Kortfristede gaeldsforpligtelSer.............coviimiiinminiiincenesiricrernessseesscescessssseenns 11.888.381
GELDSFORPLIGTELSER ...ttt creenssensseesssessesessans 282.982.465
PASSIVER ...t cseeenm et aec st es e sttt e st re st et esn 371.889.019

Kontrakdige forpligtelser og eventualposter mv.
Pantsaztninger og sikkerhedsstillelser

Nartstiende parter
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NOTER

Materielle anlzgsaktiver

Tilgang 1 ALEtS 1D ..o s
Afgang TALEts LoD ..o

Kostpris 31. december 2010 ...ttt css s

Arets VRIAITEGUIETING ..vvveveerrerrrerrrseersernenmaneesssecresesesssemississssssseressessessesses s sssessssnessecee

Vazrdireguleringer 31. december 20106.......cooomvimiiicciininmcinenmemsssssesss e

Bogfort vaerdi Ultimio.........ccriciiee s

Grunde og
bygninger

297.529.450
0

297.529.450

67.470.550

67.470.550

365.000.000

Ved markedsvardi vurderingen pr. 31. december 2016 er der anvendt et vagtet individuelt afkastkrav i

intervallet 4,53 % - 5,53 %.

Folsomhedsanalyse:

Andringer i skon over afkastsatserne har vasentlig betydning for milingen af investeringsejendommene,
og vil pavirke den indregnede verdi af investeringsejendommene i balancen samt i vardireguleringen i
resultatopgerelsen. Markedsudviklingen kan medfere et zndret krav dl forrentningen af fast ejendom.

Nedenstiende oversigt viser, hvorledes malingen af ¢jendomsportefeljen pavirkes, nir afkastsatserne

zndres i henholdsvis op- og nedadgiende retning:

Vaerdi af ejendom

Afkast % kr.
4,53 404.808.135
4,78 383.945.918
5,03 365.000.000
5,28 348.148.251

5,53 332.676.926

Regnskabsmaessig

veerdi

kr.
365.000.000
365.000.000
365.000.000
365.000.000
365.000.000

Regulering
kr.

39.808.135
18.945.918
0
-16.851.749
-32.323.074
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NOTER
Abnings-
balance
2 Egenkapital
Stamkapital......cocoemvinirennneics 12.233.728
Overfort £esultat e 0
12.233.728

Forslag
tl resultat-
disponering

0
76.672.826

76.672.826

3 Langfristede galdsforpligtelser
Ansvarlig linekapital ..o

Priotitetsgzld

Geld 1 alt ultimo

Ultimo

12.233.728
76.672.826

88.906.554

Gzld efter 5 4r

19.146.746 19.146.746
251.947.338 251.947.338
271.094.084 271.094.084
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NOTER

4 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv.

Garantiforpligtelser: Ingen

Kautionsforpligtelser: Der er stillet selvskyldnerkaution for alt mellemvaerende overfor:
Pineapple Commetcial 1 PropCo K/S
Pineapple Commercial 1 Komplementarselskab ApS
Pineapple Commercial 1 Holding Sarl
Pineapple Commercial 2 PropCo K/S
Pineapple Commercial 2 Komplementarselskab ApS
Pineapple Commercial 2 Holding Sarl
Pineapple Aarhus Residental Propco K/S
Pineapple Aarhus Residential Komplementarselskab ApS
Pineapple Aarhus Residential Holding Sarl
Pineapple Sealand Residental PropCo K/S
Pineapple Sealand Residential Komplementarselskab ApS
Pineapple Sealand Residential Holding Sarl
Pineapple Odense Residential Komplementarselskab ApS
Pineapple Odense Residential Holding Sarl
Kautionisterne hazfter fuldstzndig solidarisk

Huslejeforpligtelser: Ingen

Leasingforpligtelser: Ingen

5 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for mellemvarende med realkredit er tinglyst pantebrev i

Tinglyst pantebelob ~ Aktivets bogferte verdi
Grunde og bygninger 252.579.900 365.000.000

Til sikkerhed for mellemvaerende med pengeinstitut er tinglyst ejerpantebreve i

Tinglyst pantebelob Aktvets bogfarte verdi
Grunde og bygninger 39.350.000 365.000.000

Selskabets indestiende pa bankkont er endvidere lagt 6l sikkerhed for de i note 4 nzvnte selskabers
mellemvaerender med kreditinstittutter. Den regnskabsmzssige verdi heraf udger kr. 6.763.583.

6 Nertstaende parter
Selskabet indgdr 1 koncernregnskabet for Ares Management, L.P., Los Angeles, Californien.
Koncernregnskabet kan rekvireres ved henvendelse til moderselskabet.




