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Ledelsespategning

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2024 for K/S City-Hoteller, Tyskland.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2024 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-

aret 1. januar - 31. december 2024.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 23. juni 2025

Bestyrelse

Michael Kaa Andersen Mads Bech Pedersen Lars Rosenkrantz Gundorph
formand



Den uafhzengige revisors revisionspategning

Til Kommanditisterne i K/S City-Hoteller, Tyskland
Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for K/S City-Hoteller, Tyskland for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2024, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter drsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2024 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabséret 1. januar - 31. december 2024 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende 1 Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er neer-
mere beskrevet 1 revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet*.
Vi er uath@ngige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants' internationale retningslinjer for revisorers etiske adferd (IESBA’s Code) og de yd-
erligere etiske krav, der er geldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores ovrige etiske for-
pligtelser 1 henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opndede revisi-
onsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Fremhzevelse af forhold i regnskabet

Vi henleder opmerksomheden pa note 2 i regnskabet, hvor det fremgar at selskabet har opsagt
lejekontrakterne med den nuvarende lejer af selskabets fire hoteller pa grund af misligholdelse af
betalingsforpligtelser. Samtidig er der indledt forhandlinger med lejeren om et eventuelt kob af
ejendommene. Der foreligger ikke en endelig atklaring pd tidspunktet for regnskabets
underskrivelse. Vores konklusion er ikke modificeret vedrerende dette forhold.

Ledelsens ansvar for rsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et rsregnskab, der giver et retvisende billede 1 over-
ensstemmelse med &rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et drsregnskab uden vasentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fort-
sette driften, at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udar-
bejde arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen ent-
en har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ
end at gore dette.



Den uafhzengige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mal er at opnd hej grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet 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 hojt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti
for, at en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er geldende i Danmark, altid vil afdekke vesentlig fejlinformation, nér
sadan findes. Fejlinformationer kan opsté som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pé
de ekonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes 1 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:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vesentlig fejlinformation forarsaget af besvig-
elser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfat-
te sammensvergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af
intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke
en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt
om de regnskabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er ri-
melige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af &rsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vee-
sentlig 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 vasentlig usikkerhed,
skal vi 1 vores revisionspategning gere opmarksom pa oplysninger herom i arsregnskabet el-
ler, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores kon-
klusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspa-
tegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke leengere
kan fortsette driften.

e Tager vi stilling til den samlede presentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pé en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.



Den uafhzengige revisors revisionspategning

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tids-
massige placering af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder even-
tuelle betydelige mangler i1 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 drsregnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen og
1 den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet
eller vores viden opndet ved revisionen eller pd anden méde synes at indeholde vasentlig fejlin-
formation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede oplysninger 1
henhold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmel-
se med arsregnskabet og er udarbejdet 1 overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har
ikke fundet vesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kebenhavn, den 23. juni 2025

EY
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Henrik Reedtz
statsautoriseret revisor
mne24830
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Kommanditsselskabets formél er at erhverve, eje og drive udlejningsvirksomhed med 4
hotelejendomme beliggende i Rostock, Stralsund og Eisenach.

Usikkerhed ved indregning og méling
Der er ikke forekommet usikkerhed ved indregning og maling i arsrapporten.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabets resultatopgerelse for 2024 udviser et overskud pad kr. 24.135.918, og selskabets
balance pr. 31. december 2024 udviser en egenkapital pa kr. 177.871.643.

I regnskabsérets har selskabets lejer, som driver alle 4 hoteller, i perioder misligholdt sine
lejebetalinger. Restancerne er tabsfort, hvilket har pdvirket drets resultat negativt. Trods dette har
selskabet gennem indskud fra ejere opretholdt tilstreekkelig likviditet og arbejder fortsat med
vurdering af portefoljens fremtidige strategi og anvendelse.

Betydningsfulde hzendelser, som er indtruffet efter regnskabsérets afslutning

Der er efter regnskabsérets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vasentligt vil kunne pa-
virke selskabets finansielle stilling.

Virksomhedens forventede udvikling, herunder szrlige forudsatninger og usikre faktorer

Selskabet forventer i det kommende &r at arbejde aktivt for en afklaring af lejeforholdet - enten
gennem et salg af ejendommene - eller ved nyudlejning. Uanset udfaldet vurderer ledelsen, at
selskabet - gennem egen likviditet og tilgengelige kreditfaciliteter - har den nedvendige
finansielle robusthed til at opfylde alle betalingsforpligtelser i de kommende 12 maneder, selv i
en situation hvor lejer fortsat benytter ejendommene uden at betale fuld leje. P4 den baggrund
finder ledelsen, at betingelserne for at aflegge &rsrapporten efter going concern-princippet er
opfyldt.



Resultatopgorelse 1. januar - 31. december 2024

Nettoomsatning

Direkte omkostninger
Andre eksterne omkostninger

Bruttoresultat

Personaleomkostninger

Resultat af drift fer dagsvaerdireguleringer

Dagsvardiregulering af investeringsejendomme

Resultat for finansielle poster

Finansielle indtegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Overfort resultat

2024 2023

kr. kr.
25.420.977 22.757.220
-3.548.984 -949.224
-12.201.954 -1.145.458
9.670.039 20.662.538
-50.000 -50.000
9.620.039  20.612.538
18.837.268 8.153.982
28.457.307 28.766.520
36.350 27.367
-4.357.739 -4.986.105
24.135.918 23.807.782
0 0
24.135.918 23.807.782
24.135.918 23.807.782
24.135.918 23.807.782




Balance pr. 31. december 2024

Aktiver

Investeringsejendomme
Andre anlag, driftsmateriel og inventar

Materielle anlaegsaktiver

Anlzgsaktiver i alt

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsztningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Note 2024 2023
kr. kr.

5 305.860.000 287.022.732
5 0 0
305.860.000 287.022.732
305.860.000 287.022.732
3.481.064 2.528.935
7.897.312 63.030
11.378.376 2.591.965
1.994.588 6.876.511
13.372.964 9.468.476
319.232.964 296.491.208




Balance pr. 31. december 2024

Passiver

Kommanditkapital
Overfort resultat

Egenkapital

Prioritetsgeeld
Langfristede galdsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser
Leveranderer af varer og tjenesteydelser

Anden geld
Kortfristede geeldsforpligtelser

Galdsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Kapitalberedskab
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Note 2024 2023
kr. kr.

74.014.221 62.264.221
103.857.422 79.721.504
177.871.643 141.985.725
122.599.734  137.906.627
6 122.599.734 137.906.627
6 15.432.713 15.013.581
1.823.648 255.619
1.505.226 1.329.656
18.761.587 16.598.856
141.361.321 154.505.483
319.232.964 296.491.208

2
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Egenkapitalopgerelse

Egenkapital 1. januar 2024
Opkravede indskud i aret
Arets resultat

Egenkapital 31. december 2024

Egenkapital 1. januar 2023
Arets resultat

Egenkapital 31. december 2023

Kommandit- Overfort
kapital resultat [alt
62.264.221 79.721.504  141.985.725
11.750.000 0 11.750.000
0 24.135.918 24.135918
74.014.221 103.857.422 177.871.643
Kommandit- Overfort
kapital resultat [ alt
62.264.221 55.913.722  118.177.943
0 23.807.782  23.807.782
62.264.221 79.721.504 141.985.725
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Noter

1

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for K/S City-Hoteller, Tyskland for 2024 er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder i1 regnskabsklasse B med tilvalg af regler
fra regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold til sidste ar.

Arsrapporten for 2024 er aflagt i kr.

Resultatopgerelsen
Nettoomsatning

Nettoomsatning omfatter lejeindtegter ved udlejning af fast ejendom. Lejeindtegten
periodiseres. Opkravede bidrag til dekning af faellesomkostninger mv. optages i balancen.

Nettoomsatningen males til dagsvaerdien af det aftalte vederlag ekskl. moms og afgifter.
Alle former for afgivne rabatter er fratrukket 1 nettoomsatningen.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til ejendomsdrift, herunder skatter og
afgifter, forsikringer og vedligeholdelse 1 det omfang disse ikke dakkes af lejer.

Andre eksterne omkostninger omfatter tillige administrationsomkostninger mv. til
administration og ledelse af selskabet.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lon og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre
omkostninger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere.

Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlegsaktiver

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af hotelinventar. Hotelinventar
var afskrevet fuldt ud 1 2012 jevnfer noterne.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der ved-
rerer regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtegter og -omkostninger samt reali-
serede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende transaktioner i fremmed valuta.
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Noter

1

Anvendt regnskabspraksis

Balancen
Materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme méles ved feorste indregning til kostpris. Efterfelgende males
investeringsejendomme  til  dagsverdi, og drets verdiregulering indregnes i
resultatopgerelsen under posten dagsverdiregulering af investeringsejendomme. Opgorelse
af dagsverdien foretages 1 samarbejde med radgivere 1 branchen. Dagsverdien opgeres pa
baggrund af en afkastbaseret 10-arig cash flow model, hvor de forventede fremtidige
pengestromme for investeringsejendommene tilbagediskonteres.

Da der ikke foreligger observerbare markedsdata for ejendommene, anvendes udelukkende
ikke-observerbare input (niveau 3 1 dagsverdihierakiet), herunder skennede atkastkrav,
lejeniveauer og vedligeholdelsesomkostninger.

Dagsverdien er saledes behaftet med en vis usikkerhed, og @ndringer i1 forudsatningerne
kan have vesentlig indvirkning pa verdien.

Andre anleg, driftsmateriel og inventar bestar af hotelinventar og males til kostpris med
fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil
det tidspunkt, hvor aktivet er klar til brug.

Der foretages lineare afskrivninger baseret pd folgende vurdering af aktivernes forventede
brugstider og restvaerdier:

Brugstid Restvaerdi
Hotelinventar 5éar 0%

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anleegsaktiver indregnes i resultatopgerelsen under
afskrivninger.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imedegéelse af tab, hvor der vurderes at vare indtruffet en ob-
jektiv indikation p4, at et tilgodehavende eller en portefolje af tilgodehavender er vardifor-
ringet. Hvis der foreligger en objektiv indikation p4, at et individuelt tilgodehavende er vaer-
diforringet, foretages nedskrivning p4 individuelt niveau.
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Noter

1 Anvendt regnskabspraksis

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestdende 1 pengeinstitutter.

Skat

Regnskabet indeholder ikke skat, idet kommanditselskabet ikke er selvstendigt
skattepligtigt.

De enkelte kommanditister medtager resultatet fra kommanditselskabet 1 deres respektive
indkomstopgerelser.

Geldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved ldnoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af
atholdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder méles de finansielle forpligtelser
til amortiseret kostpris svarende til den kapitaliserede verdi ved anvendelse af den effektive
rente, si forskellen mellem nettoprovenuet og den nominelle veerdi indregnes i resultatopge-
relsen over laneperioden.

Ovrige geldsforpligtelser, som omfatter geeld til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt
anden geld, males til amortiseret kostpris, hvilket sedvanligvis svarer til nominel vardi.

Omregning af fremmed valuta

Driftsposter og mellemvarender i udenlandsk valuta optages til balancedagens kurs (7,46
EUR). Valutakursreguleringer medtages 1 resultatopgerelsen.

2 Kapitalberedskab

Efter balancedagen har selskabet opsagt lejekontrakterne med den nuverende lejer af
selskabets fire hoteller pa grund af misligholdelse af betalingsforpligtelser. Der er indledt
retslige skridt med henblik pa fraflytning og inddrivelse af krav. Lejer har pd nuverende
tidspunkt ikke fraflyttet ejendommene og betaler kun drypvist for den fortsatte brug.

Samtidig er der indledt forhandlinger med lejeren om et eventuelt kab af ejendommene. Der
foreligger dog ingen endelig afklaring pd tidspunktet for regnskabets underskrivelse.

Selskabet har gennem egen likviditet og eksisterende kreditfaciliteter tilstreekkelige midler til
at opfylde sine betalingsforpligtelser i de kommende 12 méneder, ogsa i det tilfelde at lejeren
fortsat driver hotellerne uden at betale fuld leje. Ledelsen vurderer derfor, at selskabet fortsat

kan afleegge regnskab efter going concern-princippet.
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Noter

3 Personaleomkostninger

Lenninger

Heraf udger vederlag til bestyrelse:
Bestyrelse

Antal heltidsbeskaftigede personer 1 gennemsnit

4 Finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger tilknyttede virksomheder
Andre finansielle omkostninger
Kursreguleringer omkostninger

2024 2023

kr. kr.
50.000 50.000
50.000 50.000
50.000 50.000
50.000 50.000
0 0
2.259 2.276
4.214.695 4.604.819
140.785 379.010
4.357.739 4.986.105

14



Noter

S Materielle anlegsaktiver

Andre anleg,

Investerings-  driftsmateriel

ejendomme  og inventar [ alt
Kostpris 1. januar 2024 280.604.387 70.747.473 351.351.860
Kostpris 31. december 2024 280.604.387  70.747.473 351.351.860
Opskrivninger 1. januar 2024 6.418.345 0 6.418.345
Arets opskrivninger 18.837.268 0 18.837.268
Opskrivninger 31. december 2024 25.255.613 0 25.255.613
Af- og nedskrivninger 1. januar 2024 0 70.747.473  70.747.473
Af- og nedskrivninger 31. december 2024 0 70.747.473  70.747.473
Regnskabsmeessig veerdi 31. december
2024 305.860.000 0 305.860.000

Investeringsejendommene er dagsverdiansat 1 overensstemmelse med niveau 3 1
dagsverdihierakiet. Dagsvardien er opgjort individuelt for hver ejendom pa grundlag af
selskabets budgetterede driftsresultat for de kommende ér, korrigeret for ikke-recurring
forhold. Det korrigerede budget er herefter anvendt i en afkastbaseret model med
markedsbaserede forrentningskrav.

Ved fastleggelse af dagsvardien for ejendommene er folgende forrentningskrav anvendt;
Hotel Kleine Sonne, Rostock: 6,55% (2023: 7,05%)

Hotel Sonne, Rostock: 6,3% (2023: 6,8%)

Hotel Baltic, Stralsund: 6,3% (2023: 6,8%)

Hotel Thiiringer Hof, Eisenach: 7,0% (2023: 7,5%)

Ejendommenes afkast er estimeret pa grundlag af forventet markedsleje pa 3.363 t.EUR.
Driftsomkostninger er indregnet med 726 t.EUR. Inflationen skennes til 1,5%.
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Noter

6 Langfristede galdsforpligtelser

Geeld
Geeld 31. december Afdrag Restgaeld
1. januar 2024 2024 naste ar efter 5 ar
Prioritetsgaeld 152.920.208 138.032.447 15.432.713 56.575.512

152.920.208 138.032.447  15.432.713  56.575.512

7 Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til finansieringskilder er der givet pant i grunde og bygninger, hvis
regnskabsmessige vardi pr. 31/12 2024 udger kr. 305.860.000.

Af de likvide midler er kr. 11.823 bundet pa vedligeholdelseskonto.
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