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Horsens Warehouse ApS

Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar 2019 - 31. december 2019
for Horsens Warehouse ApS.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar 2019 - 31.
december 2019.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn K, den 24. februar 2020
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Horsens Warehouse ApS

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Horsens Warehouse ApS

Konklusion
Vi har revideret arsregnskabet for Horsens Warehouse ApS for regnskabsaret 1. januar 2019 - 31. december 2019,

der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielie
stilling pr. 31. december 2019, samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar 2019 - 31.
december 2019 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 geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naarmere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Det er vores opfattelse, 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 (IESBA'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 &rsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for
at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig 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 vedrgrende 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 ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinformation,
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 revision, der udfgres i overensstemmelse
med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i Danmark, altid vil afdeekke
vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan
betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
pkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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 professionel skepsis under
revisionen. Herudover:

* |dentificerer 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, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsideseettelse af intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
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Horsens Warehouse ApS

Den uafhangige revisors revisionspategning

om effektiviteten af selskabets interne kontrol.
*  Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundiag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet
med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis
vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning g@re opmaerksom pa
oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstra=kkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vores

revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke lz=ngere kan
fortsztte driften.

* Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur ogindhold af arsregnskabet, herunder

noteoplysningerne, 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 blandt andet det planlagte omfang og den tidsmassige placering af

revisionen samt betydelige revisionsmazssige observationer, herunder eventuelle betydelige mangleri 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 lzse ledelsesberetningen og i den forbindelse
overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet ved
revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med

arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 24. februar 2020

Ernst & Young
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30700228

Ole Becker ———
Statsautoriseret revisor
mne33732



Horsens Warehouse ApS

Virksomhedsoplysninger

Virksomheden

CVR-nr.

Regnskabsar
Direktion

Revisor

Kontaktpersoner

Regnskabsfgrer

Kontaktperson

Horsens Warehouse ApS
Sankt Annee Plads 13
1250 Kgbenhavn K

37435864
1. januar 2019 - 31. december 2019
Christian Lyck

Ernst & Young

Godkendt Revisionspartnerselskab
Osvald Helmuths Vej 4

2000 Frederiksberg

Ole Becker, Statsautoriseret revisor

Revision & Radgivningsgruppen
Registrret Revisionspartnerselskab
Mynstersvej 5, 4

1827 Frederiksberg C

Sune Bacher



Horsens Warehouse ApS

Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets vaesentligste aktiviteter bestar i at eje og investere i fast ejendom, ejendomsudvikling, udlejning af fast
ejendom samt al virksomhed, som efter direktionens skgn er beslaegtet hermed.

Vaesentlige &ndringer i selskabets aktiviteter og pkonomiske forhold
Selskabet har opfgrt en logistik ejendom i Horsens. Ejendommen blev feerdiggjort i maj 2019.

Arets resultat er positivt pavirket af en veerdiregulering pa 75,7 mio. kr. pa selskabets investeringsejendom. Drift af
ejendommen er forlgbet som forventet og arets resultat pd 62,0 mio. kr. er tilfredsstillende.

Der har ikke veaeret enkeltstaende begivenheder i regnskabséret, som er af 53 vaesentlig karakter, at det kraever
omtale i ledelsesberetningen.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for selskabets finansielle
stilling.



Horsens Warehouse ApS

Anvendt regnskabspraksis

Generelt
Arsrapporten for Horsens Warehouse ApS for 2019 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af visse bestemmelser for klasse C (mellem).

Den anvendte regnskabspraksis er uzendret i forhold til tidligere ar.

Rapporteringsvaluta
Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

Omregning af fremmed valuta
Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer,

der opstar mellem transaktionsdagenms kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen som en
finansiel post.

Tilgodehavender, geeld og andre monetere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs.
Foskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldforpligtigelsens

opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopg@relsen under finansielle indtaegter og
omkostninger.

Resultatopggrelsen

Huslejeindtaegter
Huslejeindtaegter indregnes for den periode, der vedrgrer regnskabsaret.

Huslejeindtaegter males efter fradrag af alle former for afgivne rabatter. Ligeledes fratraekkes moms og afgifter mv.
opkraevet pa vegne af tredjemand.

Bruttofortjeneste
Huslejeindtaegter fratrukket andre eksterne omkostninger er sammendraget i posten "Bruttofortjenester".

Andre eksteme omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger vedrgrende selskabets primaere aktivitet, der er afholdt i
arets Igb, herunder omkostninger til administration m.v.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle poster omfatter renteindtagter og -omkostninger, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab
vedrgrende geaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillaeg
og godtggrelse vedrgrende acontoskatteordningen m.v.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat omfatter aktue! skat af arets forventede skattepligtige indkomst og arets regulering af
udskudt skat med fradrag af den del af arets skat, der vedrgrer egenkapitalbevaegelserne, Aktuel og udskudt skat
vedrgrende egenkapitalbevaegelser indregens direkte i egenkapitalen.

Balancen
Materielle anlagsaktiver
Investeringsejendomme omfatter investering i grunde og bygninger med det formal at opna afkast af den

investerede kapital i form af Igbende driftsafkast og kapitalgevinst ved videresalg.

Investeringsejendomme indregnes pa erhvervelsestidspunktet til kostpris med tillaeg af omkostninger direkte
foranlediget af anskaffelsen.

Investeringsejendomme males efterfglgende til dagsveerdi (niveau 3 i dagsveerdihierarkiet).

8



Horsens Warehouse ApS

Anvendt regnskabspraksis

Arets dagsveerdiregulering foretages over resultatopggrelsen.

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse af materielle anleegsaktiver opggres som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pé salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i
resultatopggrelsen som en del af vaerdiregulering i investeringsaktiver.

Tilgodehavender

Tilgodehavender maies til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi. Vaerdien reduceres med
nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter, aktiver

Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter atholdte omkostninger vedrgrende efterfglgende
regnskabsar.

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger.

Selskabsskat og udskudt skat
Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig
og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og
skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil veere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udigst som
aktuel skat. £ndring i udskudt skat som fglge af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen.

Gaeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger. | de efterfglgende perioder males finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen mellem
provenuet og den nominelle veerdi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden.

Prioritetsgaeld méles til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til lanets restgaeld. For obligationslan svarer
amortiseret kostpris til en restgaeld beregnet som lanets underliggende kontantveerdi pa laneoptagelsestidspunktet
reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af lanets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

Pvrige geldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vardi.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes f@rste gang i balancen til kostpris og méales efterfpigende til dagsveerdi.
Positive og negative dagsvaerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i andre tilgodehavender, henholdsvis
anden geeld.

ZAndringer i dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for sikring
af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopgprelsen sammen med
@ndringer i dagsvaerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

Zndringer i dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for
sikring af fremtidige aktiver eller forpligtelser, indregnes i andre tilgodehavender eller anden geeld og i
egenkapitalen. Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, overfgres belgb, som
tidligere er indregnet pa egenkapitalen, til kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den
fremtidige transaktion i indteegter eller omkostninger, overfgres belgb, som tidligere er indregnet i egenkapitalen,
til resultatopggrelsen i den periode, hvor det sikrede pavirker resultatopggrelsen.



Horsens Warehouse ApS

Anvendt regnskabspraksis

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sikringsinstrumenter,
indregnes &ndringer i dagsverdi Igbende i resultatopggrelsen.

Dagsvaerdi

Dagsveerdiansaettelsen tager udgangspunkt i det primaere marked. Hvis et primaert marked ikke eksisterer, tages
udgangspunkt i det mest fordelagtige marked, som er det marked, som maksimerer prisen pa aktivet eller
forpligtigelsen fratrukket transaktions- og/eller transportomkostninger.

Alle aktiver og forpligtigelser, som males til dagsveerdi, eller hvor dagsvaerdien oplyses, er kategoriseret efter
dagsveaerdihierarkiet, som er beskrevet nedenfor:

Niveau 1: Veerdi opgjort ud fra dagsveaerdien pa tilsvarende aktiver/forpligtigelser pa et velfungerende
marked.
Niveau 2: Veerdi opgjort ud fra anerkendte veerdiansaettelsesmetoder pa baggrund af observerbare

markedsinformationer.

Niveau 3: Vardi opgjort ud fra anerkendte vaerdiansaettelsesmetoder og rimelige skgn foretages pa
baggrund af ikke-observerbare markedsinformationer.
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Resultatopggrelse

Note

Bruttofortjeneste

Personaleomkostninger 1
Dagsveerdireguleringer af investeringsaktiver
Driftsresultat

Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede
virksomheder

Andre finansielle indteegter
Finansielle omkostninger
Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat
Resultatdisponering

11

2019 2018

kr. kr.
4.875.108 -1.727.690
0 0
75.732.217 0
80.607.325 -1.727.690
0 10.006
0 7
-1.166.618 -353.074
79.440.707 -2.070.751
-17.476.955 2.852.033
61.963.752 781.282
61.963.752 781.282
61.963.752 781.282




Horsens Warehouse ApS

Balance 31. december 2019

Aktiver

Investeringsejendomme
Materielle anlaegsaktiver

Anlxgsaktiver

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Udskudte skatteaktiver

Andre tilgodehavender

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omszetningsaktiver

Aktiver

12

2019 2018

Note kr. kr.
2 165.000.000 6.814.003
165.000.000 6.814.003
165.000.000 6.814.003
0 296.287
o] 2.852.033
150.414 1.845.718
150.414 4.994.038
6.258.417 305.278
6.408.831 5.299.316
171.408.831 12.113.319




Horsens Warehouse ApS

Balance 31. december 2019

Note
Passiver

Virksomhedskapital

Vardiregulering af sikringsinstrumenter
Overfgrt resultat 3

Egenkapital

Hensaettelser til udskudt skat
Hensatte forpligtelser

Geeld til kreditinstitutter
Langfristede geeldsforpligtelser 4

Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser

Geeld til tilknyttede virksomheder

Anden gald

Kortfristede gzeldsforpligtelser
Galdsforpligtelser

Passiver

Eventualforpligtelser
Sikkerhedsstillelser og pantsatninger 6

13

2019 2018

kr. kr.
2.000.000 1.100.000
-189.760 0
65.048.223 -5.519.529
66.858.463 -4,419.529
14.571.401 0
14.571.401 0
86.869.254 3.485.000
86.869.254 3.485.000
0 700.000
537.725 16.732
1.183.006 5.664.274
1.388.982 6.666.842
3.109.713 13.047.848
89.978.967 16.532.848
171.408.831 12.113.319
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Noter

2019 2018
1. Personaleomkostninger
Selskabet hari lighed med sidste ar ingen ansatte
2. Investeringsejendomme
Kostpris primo 6.814.003 0
Tilgang i arets Igb, herunder forbedringer 82.453.780 6.814.003
Kostpris ultimo 89.267.783 6.814.003
Arets opskrivninger 75.732.217 0
Opskrivninger ultimo 75.732.217 0
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 165.000.000 6.814.003

Selskabets investeringsejendom er udlejet pa en tripel net kontrakt frem til 15. maj 2034. Lejen reguleres arligt fra
2021 med udviklingen i nettoprisindekset. Dagsveerdien er opgjort af ekstern valuar pa baggrund af en afkastbaseret
cash flow model (niveau 3) med et afkastkrav pa 5,7%. Terminalveerdien udggr 96,2 mio. kr.

Ejendommen er en logistikejendom beliggende i Horsens.

3. Overfort resultat

Saldo primo -5.519.529 -6.300.811
Arets tilgang 61.963.752 781.282
Arets overkurs ved emission 8.604.000 0
Saldo ultimo 65.048.223 -5.519.529

4. Langfristede gaeldsforpligtelser

Forfald Forfald Forfald

efter1ar indenfor 1 ar efter5 ar

Geeld til kreditinstitutter 86.869.254 0 68.711.151
86.869.254 0 68.711.151

5. Eventualforpligtelser

Selskabet har afgivet selvskyldnerkaution for Horsens Midco ApS' og dennes gvrige datterselskabers samlede gald til
kreditinstitut. Geelden udggr 0 kr. pr. 31. december 2019.

6. Sikkerhedsstillelser og pantsaetninger

Til sikkerhed for selskabets geeld overfor kreditinstitutter pa 88,4 mio. kr. er der stillet pant i selskabets ejendom med
en bogfgrt vaerdi pa 165,0 mio. kr.
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