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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2014 for
K/S Porvoo, Finland.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmasssig, og efter vores opfattelse giver
arsregnskabet et retvisende billede af selskabets aktiver og passiver og finansielle stilling pr. 31.
december 2014 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2014.

Ledelsesberetningen indeholder efter vor opfattelse en retvisende redegorclse for de forhold, som
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kabenhavn, den 5. marts 2015
v

/ o AR S

ikAndersen Christian Skj’old Heyde Thomas Jakob Lange,/)

Pedlem at Grant Thornton International | td
Medlem at RewisorGruppen Lanmark
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DEN UAFH/ENGIGE REVISORS ERKLARINGER

Til kommanditisterne i K/S Porvoo, Finland.

Pitegning pa drsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for K/S Porvoo, Finland for regnskabsaret 1. Jjanuar - 31. december
2014, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet
udarbjedes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for irsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et Arsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser nedvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om drsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har
udfort revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere
krav ifelge dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlegger
og udlerer revisionen for at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vaesentlig
fejlinformation.

En revision omfatter udforelse af revisionshandlinger for at opni revisionsbevis for belgb og
oplysninger 1 éarsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhenger afl revisors vurdering,
herunder vurdering af risici for vasentlig fejlinformation i arsregnskabel, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er
relevant for selskabets udarbejdelse af et drsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet
hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende cfter omstaendighederne, men ikke at
udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol. En revision omfatter
endvidere vurdering af, om ledelsens valg al regnskabspraksis er passende, om ledelsens
regnskabsmassige skon er rimelige samt den samlede prassentation al arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstrekkeligt og egnet som grundlag for

vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning il forbehold.

Medlem af Grant Thornton International | td
Mediem af RevsorGruppen Danmark
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Konklusion

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2014 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2014 i overensstemmelse med irsregnskabsloven.

Supplerende oplysning vedrerende forhold i drsregnskabet

Uden at modificere vores konklusion ger vi opmarksom pi, at selskabets 1. og 2. prioritet
udleber i maj 2015, og at der er forhandlinger om forlengelse/omlagning heraf. Ligeledes er
selskabet athengig af fortsatte indbetalinger fra investorerne. Vi henviser til ledelsens omtale af
finansieringsforhold i note 1.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlast ledclsesberetningen. Vi har ikke foretaget
yderligere handlinger i tillaeg til den udforte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund
vores opfattelse, at oplysningeme i ledelsesberetningen er 1 overensstemmelse med 4rsregnska-
bet.

Kobenhavn, den 5. marts 2015,

Grant

Statsautorje€at R

pficrselskab

us Carlsen

slatsautoriseret revisor statsavtoriserct revisor

Mediemn af Grant Thornlen Inlernational Ltd
Medliem af RevisorGruppen Danmark
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SELSKABSOPLYSNINGER

Selskabet K/S Porvoo, IFinland
Hammershusgade 9
2100 Kabenhavn Q.

CVR-nr.: 29 1356 06

Regnskabsar: 1. januar - 31. december
Komplementar ApS Komplementarselskabet Porvoo, Finland
Bestyrelse Henrik Andersen

Christian Skjold Heyde
Thomas Jakob Lange

Revision Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Stockholmsgade 45
2100 Kebenhavn .

LEDELSESBERETNING

Selskabets hovedaktivitet
Hovedaktiviteten har i lighed med tidligere ar bestdet af investering i og udlejning af fast

eiendom.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold

Sclskabet har 1 regnskabsaret 2014 oplevet markante andringer i lejesammensatningen pi
udlejningscjendommene. Pr. statusdagen er et Iejemal pd 538 kvm. tomt medens lejer 1 et andet
lejemdl pd 1.731 kvm er opsagt til frallytning pr. 30.06.2015. Der forhandles pt. med denne lejer
om leje af et reduceret arcal. Ultimo 2014 forlod selskabets hovedlejer i den ene ejendom
¢jendommen mod betaling af kompensation. Det er lykkedes selskabet at finde en ny Iejer til disse
arcaler mod at selskabet investerer i nyindretning samt yder ny lejer markedsforingsbidrag.

Pa baggrund af budgetforudsatninger for den fremtidige udlejning har selskabet fact udarbejdet et
"discounted cash-flow", der viser at safremt budgetforudsatningerne opfyldes vil ejendommen
ved et afkast pd 8,5% have en veerdi pd EUR 7.850.000.

Bestyrelsen ensker at dennc vaerdi bliver anvendt som ejendomsvaerdi i regnskabet.

Pa baggrund heraf udger sclskabets egenkapital herefter kr. -30.618.288.

Sclskabets finansicring udleber medio maj 2015. Selskabet har igangvaerende forhandlinger med
langiverne. Det forventes, at 1. prioriteten forlaenges i en begraensct periode mod at samtlige
indtegter fra driften al ¢jendommen tlgdr 1. prioritetslangiver der tilsvarende afholder alle
omkostninger 1 forbindelse med driften af ejendommene. Med hensyn til 2. prioriteringen pagar
der pt. droftelser investorerne imellem for at sikre serviceringen al lanet. Det er selskabets
forventning at den nedvendige forlengelse/omlacgning, der muliggor serviceringen af lanet
etableres. Endvidere er det en forudsetning, at investorerne fortsat indbetaler til selskabet.

Medlem at Grant Thornton International Ltd
Mediemn af RevisorGruppen Danmark



Q GrantThornton

Usikkerhed ved indregning og miling

Investeringsejendomme males 1 arsrapporten til dagsverdi baseret pd en "discounted cash-flow"
model. Som grundlag for opgerelsecn har ledelsen indhentet indikationer af markedsmassige
afkast af tilsvarende ejendomme. Ud fra opfyldelse af budget forudsatningerne for 2015 og frem
vil ¢t markedsbaseret afkastkrav pa 8,50%, hvilket betyder at dagsveerdien for ejendommene er ca.
58,4 mio. kr. Endring i afkastkravet i opad- eller nedadgdende retning med 0,5% vil pavirke
c¢jendomme med henholdsvis ca. -3,2 mio. kr. og ca. 3,5 mio. kr.

Begivenheder cfter regnskabsarcts afslutning
Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder al vaesentlig betydning for

arsregnskabelt for 2014.

Medlem ai Grant Tharnton International Ltd
Medlemn af RewisorGruppen Danmark
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Generelt
Arsregnskabet for K/S Porvoo, Finland er aflagt 1 overensstemmelse med &rsregnskabslovens
bestemmelser for en klasse B-virksomhed. Regnskabsopstillingen er tilpasset driftsformen.

Den anvendte regnskabspraksis er uandret i forhold til tidligere ar.

Gencrelt om indregning og miling
Aktiver indregnes i balancen, nir det som folge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at
fremtidige ekonomiske fordele vil tilfalde selskabet, og at aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér selskabet som folge af en tidligere begivenhed har en retlig
eller faktisk forpligtelse og det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordcle vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan miles palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning
sker som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved mdregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden
arsregnskabet afleegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterer pa balancedagen.

[ resultatopgerelsen indregnes indtagter i takt med, at de indtjcnes, men omkostninger indregnes
med de beleb, der vedrorer regnskabsaret. Vaerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser
indregnes i resultatopgerelsen som finansielle indtagter cller finansiclle omkostninger.

Omregning til fremmed valuta

Iransaktioner 1 fremmed valuta omregnes ved forste indregning til transaktionsdagens kurs.
Tilgodehavender, galdsforpligtelser og andre monetzre poster i fremmed valuta, som ikke er
afregnet pd balancedagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der
opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, henholdsvis balancedagens
kurs, indregnes i resultatopgerelsen som finansielle poster.

Afledte finansiclle instrumenter

Afledte [inansielle instrumenter indregnes forste gang i balancen til kostpris og madles
efterfolgende til dagsveerdi. Positive og negative dagsvaerdier af afledie finansielle instrumenter
indgar i andre tilgodhavender henholdvis gacld.

AEndring i dagsvaerdien al afledtec  finansielle  instrumenter, il sikring  af  rente- og
betalingsstromme, indregnes i andre tilgodehavender eller anden paeld og 1 resullatopgercisen.
Sikring af fremtidige betalingsstromme i henhold til en indgéet aftale, behandles som sikring al
dagsveerdien af ct indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse.

Medlem af Grant Thormton International | td
Iedizm af RevisorGruppen Danmark
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Resultatopgerelsen
Lejeindtzegter
Lejeindtagter ekskl. moms indregnes i resultatopgerelsen for den periode, indtaegten vedrorer.

Driftsomkostninger
I dnftsomkostninger indregnes cjendommens driftsomkostninger, herunder reparation og
vedligeholdelse, ejendommensskatter, forsikring mv. i det omfang omkostningerne ikke bares af

lejer.

Administrationsomkostninger
I administrationsomkostninger indregnes omkostninger til administration i regnskabsperioden,

herunder advokat og revision.

Finansielle poster

Finansielle indtzgter og omkostninger indregnes i resultatopgerclsen med de beleb, der vedrorer
regnskabsperioden. Finansielle poster omfatter renteindtagter og -omkostninger vedrerende
realkredit- og pengeinstitutter, samt realiscrede og urealiserede kursgevinster og tab vedrerende
gacldsforpligtelser og transaktioner 1 fremmed valuta.

Skat
Skat af sclskabets resultat samt udskudt skat pahviler de enkelte kommanditister og der indregnes

derfor ikke skat i selskabets arsregnskab. Der foretages skattemassige afskrivninger pa
ejendommen i kommanditisternes cgne selvangivelser.

Balancen

Investeringsejendommen
Ejendommen, som er erhvervet med henblik pa at opna afkast af den investerede kapital i form af

lobende driftsafkast og/eller kapitalgevinst ved salg, pracsenteres som en investeringsejendom.

Udgifter, der tilferer en investeringscjendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til
anskaffelsestidspunktet, tillegges anskaffclsessummen som en forbedring. Udgifter, der ikke
tilferer en investeringsejendom nye cller forbedrede egenskaber, udgifisfores i resultatopgorelsen
under driftsomkostninger pa investeringsejendomme.

Investeringsejendommen males ved forste indregning til kostpris, der omfatter ejendommens
anskaffelsessum  og  dirckte  tilknyttede  omkostninger.  Verdireguleringer  inkl.
valutakursendringer indregnes i resultatopgerelsen i posten "vardireguleringer”. Dagsveaerdien
mdles pa grundlag al’ en afkastbaseret model med udgangspunkt i investeringsejendommens
forventede afkast og ct af ledelsen vurderet markedskonformt afkastkrav, Ved milingen tages
hensyn til eventuelle udskudte vedligeholdelsesarbejder og lejeregulering til markedsleje m.v.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel vardi med

fradrag for nedskrivninger til imedegdelse af forventede tab.

Medlem af Grant Thornten International Lid
ediem af RewsorGruppen Danmark
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Geazldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser, der kan henfores til investeringsejendommen, males til dagsverdi.
Reguleringer af finansielle forpligtelser, der kan henfores til investeringsejendommen, indregnes i
resultatopgerelsen i posten "vardireguleringer”. Andre gaeldsforpligtelser indregnes til amortiseret
kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Medlern af Grant Thernton International Ltd
Mediem at Bevisorlarsppen Danmark
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RESULTATOPGORELSE
1. JANUAR - 31. DECEMBER 2014

Lejeindt®gler MV.....oooiiiiiiiieeeies e

DriftSOmKOStNINGET . .euviitecveee e

BRUTTORESULTAT

AdministrationSOmMKOStNINGET.......ovvvriiimmsiiniriiiisieeimimiiiie.

RESULTAT FOR FINANSIERING.......ccovvnrerrnenrennesenes

Finansictingsud giier; NEHOL commssess s o ws

DRIFTSRESULTAT.....

................................

R T TR ITANEL e ssosae oo o055 5 TSRS

ARETS RESULTAT (underskud)

-------------

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING
Overfort til overfart resullal. ..o,
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8.108.607

1.749.259

6.359.348

628.018

5.731.330

4.194.802

1.536.528

-32.546.569

-31.010.041

-31.010.041

-31.010.041

2013
itkr.

6.856

77

6.779

651

6.128

4.273

1.855

3.010

4.865

4.865
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BALANCE PR. 31. DECEMBER 2014

AKTIVER

Noter

ANL/EGSAKTIVER
MATERIELLE ANLAGSAKTIVER

(7) Investeringsejendomme.............ocooumveereoroo
ANL/EGSAKTIVER T ALT.c.coueuvveeivieeeeeerereeeeeeesssesreeneeeens
OMSATNINGSAKTIVER

Tilgodehavende feellesomkostninger..................o...............
(8) Andre tilgodehavender...............o.ocoovovveeo

Tilpadelavender i alt.cesmmissmmnsans

(15) Likvide beholdninger...................ooovvoiooeeo

OMSATNINGSAKTIVER T ALT e,

AKTIVER LALT o ciiiissiimisimmmesassesmsermmessssensmmsonsssiss
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58.432.260

58.432.260

58.645
336.084

394.729

3.578.022

2972751

64.405.011

10.

2013
i tkr.

94.000

94.000

42
257

299

2.039

2.338

96.338
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Hypotekbanklan...........oo.ooooe oo

Finanslan.................

ApS Komplementarselskabet Porvoo, Finland.......................

LANGFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER I ALT....
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Kortlristet del af langfristede galdsforpligtelser...................
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11.

2013

i tkr.

12.966.170 12.092

-43.584.458 -12.575

-30.618.288 -483

0 71.706

( 17.663

137.694 142

137.694 89.511

89.774.468 2.449

1.905.652 379

1.117.685 3.946

2.087.800 536

94.885.605 7.310

95.023.299 96.821
64.405.011

96.338
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NOTER

1  FINANSIERING
Selskabets finansiering udleber 1 maj 2015. Selskabet har igangvarende forhandlinger med
langiverne. Det forventes, at 1. prioriteten forlaenges i en begraenset periode med 100% cash
sweep. Med hensyn til 2. prioriteringen pagar der droftelser investorerne imellem for at sikre
serviceringen af ldnet. Det er selskabets forventning at den nedvendige
forleengelse/omlagning etableres. Endviderc er det en forudsaztning, at investorerne fortsat
indbetaler til selskabet.

2013
itkr.
2 LEJEINDTAGTER MV.
LeJeIndt@gLer.......coovviiieciciinieiee e 6.491.607 6.856
Erstatning fraflytning...........ooooeooorioooieeeeeeeeee e 1.617.000 0
8.108.607 6.856
3 DRIFTSOMKOSTNINGER
OmbyYgnIng. ..ot 669.924 0
Markedsforingsbidrag...........c.oooooovviiviiiiniieeeee . 611.373 0
Udlejningshonorar............coviiiicoic e 419.723 41
Andre driftsudgifter........o.ooooooo e 48.239 0
Teknisk adminiStration. ........ooeevoioeeeceeeiceceeeeeeeee. 0 36
1.749.259 77
4  ADMINISTRATIONSOMKOSTNINGER
Selskabs- og ejendomsadministration...........ccoeeeeeeeeeel, 241.946 238
Selskabs- og ejendomsadministration, udland....................... 118.781 0
Revision og regnskabsmaessig assistance...........ocooovveevoo. 54.200 79
Udenlandsk revisor........oocoooooiiioiooeeeeee 17.492 17
Udenlandsk advokat..........c....ooooooiiiioie e 44.042 50
Konsulenthonorar finansiering................o.ccocooovivo 68.250 99
Bestyrelseshonorar............ococoiiioocooeeeeeeeee 70.000 105
Bestyrelsesansvarsforsikeinger...............o.cooovvoiiii 9.307 8

628.018 051

Redlem af Grant Thornton International | d
Fedlern af RevisorGruppen Danmark
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5 FINANSIERINGSUDGIFTER, NETTO

6

Finansieringsudgifter:

P T IS U ET Lo v i s s B S e e
| 7 ot 1 et

Leverandorer.....coovvvve....

ApS Komplementarselskabet Porvoo, Finland.......................
DI s sov vt o I S L AR SIS
Kiirsregnleniig, Valiith...camunmmmanmmsn amesmanssams

Finansieringsindtegter:

Kirsregulering, valuta..conmninmananisaaamn

FINANSIERINGSUDGIFTER, NETTO....ccccooiiirniencnennee

VARDIREGULERING, NETTO

Ejendomme, vaerdiregulering 1 aret....ooveeeeeeneeeeeiiieeeeeeee

Renteswap, verdiregulering 1 aret................

Finansiering, verdiregulering 1 arct...oveeeeveevercveeee.

Wedlem af Grant Thornton International Ltd
Wedlarn af RevisorGruppen Danmark

3732655
422.704
33.963
20.856
7.688

0

4.217.866

17.276
5.788

23.064

4.194.802

-35.567.520
2.819.538
201.413

-32.546.569

13,

2013
i tkr.

3.794
438

23

13

4.274

3.010

3.010
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7

INVESTERINGSEJENDOMME

Kostpris 1. januar 2014.......cocoooiiiiiiieiiiee e

Kostpris 31. december 2014 (valutakurs 2006 EUR 745,60)..

Veerdiregulering 1. januar 2014....c..ociiiieieeee,

Verdireguleringer 1 &ret ............oooooooveiiii oo,

Verdiregulering 31. december 2014................ocoovvvvvveeen .
Regnskabsmaessig verdi 31. december 2014 ....ovveeen,
Valutakurs, StatuSdag.........oovvveveeeeeieeeeieeeeeeeeeeeeeeeerer

Afkastprocent til ejendommen ............ococoovviieiiieicie

ANDRE TILGODEHAVENDER

Tilgodehavende hos investorernc...........occoocoeeeeeemvoeeeen .

KONTANT ANDEL AF STAMKAPITAL

80 kommanditanparter AKr. 151147 ovvoveoeieecooo .
T b (T L 1 L S

Den hertil svarende stamkapital udgor:
90 kommanditanparter d kr. 390.000.........coooooieeee

Den regnskabsmassige egenkapital pr. anpart udgor..............

Medlem at Grant Thornton International | td
Mediem af RevisorGruppen Danmark

EUR

15.070.350
0
0

14.

DKK

112.364.890
0
0

15.070.350

112.364.890

-2.470.350
-4.750.000

-18.365.110
-35.567.520

-7.220.350

-53.932.630

7.850.000

58.432.260

336.084

336.084

744,36

8,50%

258

12.091.770
874.400

12.966.170

35.100.000

]

82.729
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9 KONTANT ANDEL AF STAMKAPITAL (fortsat)

EGNE ANPARTER

Saldo 1. januar 2013 ..o 10
AREHIOEN ey p 0
Saldo 31./deeember 2013 v 10

10 OVERFURT RESULTAT

Saldo 1. jJanuar 2014 ......coiriiiieeeee e, -12.574.417

ATELS TESUIEAL .o e e oo -31.010.041
Saldo 31. december 2014 ..o eeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e, -43.584.458

11 PENGEINSTITUTTER

Restgzeld Valutakurs Kursvaerdi
Pengeinstitutter 1 EUR.........cooooiiiiiiine 9.611.625 744,36 71.545.092
(Afdrag 1 aret EUR 138.450)
12 FINANSLAN
Restg:eld Valutakurs  Kursveerdi
Finanslan s BEUR . ovawosssmmnscmssmosin 2.449.000 744,36 18.229.376

(Afdrag i aret EUR 108.500)

13 LANGFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER

Af den langfristede gacld forfalder t.kr. 89.775 indenfor 1 dr og tkr. 138 efter 5 ar.

Medlem af Grant Thornton Internalional Lid
WMedlem af HevisarGruppen Danmark
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14 ANDEN GALD

15

16
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For meget idbatalt Jejeiei. o masssmmmens o
MarkedstormpshIdEag ... s o
Skyldige Bjendomsinvest. oo susisonmsmmssasmmsmmsmmssss

PANTSATNINGER OG SIKKERHEDSSTILLELSER

Ejendomme og likvider er pantsat til fordel for langiverne.

EVENTUALFORPLIGTELSER

16.

64.375
17.492
764.811
544.698
6.193
611.373
78.858

2.087.800

Kommanditselskabet har indgéet selskabsadministrationsaltale med I/S Ejendomsinvest, der

tidligst kan ophere pr. 31. december 2016.

Medlemn af Granl Thornton International | td
WMediem af RewsorGruppen Danmark



