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Ledelsespåtegning
Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt årsrapporten for regnskabsåret 1. januar 2012 –
31. december 2012 for K/S Køln Mercure Hotel.
 
Årsrapporten aflægges i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsåret 1.
januar 2012 – 31. december 2012.
 
Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegørelse for de forhold, beretningen
omhandler.
 
Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
 

, den  Hellerup 15/02/2013

Bestyrelse

Mogens Snog Jan Degner

Henriette Blix
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Den uafhængige revisors erklæringer
Til kapitalejerne i K/S KØLN MERCURE HOTEL

Påtegning på årsregnskabet

Vi har revideret årsregnskabet for K/S KØLN MERCURE HOTEL for regnskabsåret 1. januar 2012 - 31.
december 2012, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgørelse, balance og noter. Årsregnskabet
udarbejdes efter årsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for årsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et årsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med årsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser
nødvendig for at udarbejde et årsregnskab uden væsentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om årsregnskabet på grundlag af vores revision. Vi har udført
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifølge dansk
revisorlovgivning. Dette kræver, at vi overholder etiske krav samt planlægger og udfører revisionen for at
opnå høj grad af sikkerhed for, om årsregnskabet er uden væsentlig fejlinformation. 

En revision omfatter udførelse af revisionshandlinger for at opnå revisionsbevis for beløb og oplysninger i
årsregnskabet. De valgte handlinger afhænger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for
væsentlig fejlinformation i årsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et
årsregnskab, der giver et retvisende billede. Formålet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstændighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens
interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er
passende, om ledelsens regnskabsmæssige skøn er rimelige samt den samlede præsentation af årsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er tilstrækkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion med forbehold.

Forbehold

Grundlag for konklusion med forbehold 
Hovedkreditgiver har fået foretaget en intern kreditvurdering af ejendommen i henhold til kreditaftalen. Vi
har fået oplyst at vurderingen er under hvad ledelsen vurderer, er markedsværdien af ejendommen. På
baggrund af usikkerheden omkring værdiansættelse, tager vi forbehold herfor.
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Konklusion

Det er vores opfattelse, at årsregnskabet, bortset fra indvirkningerne af det forhold, der er beskrevet i
grundlaget for konklusion med forbehold, giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsåret 01.
januar 2012 – 31. december 2012 i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Erklæringer i henhold til anden lovgivning og øvrig regulering

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til årsregnskabsloven gennemlæst ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tillæg til den udførte revision af årsregnskabet. Det er på denne baggrund vores opfattelse, at
oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med årsregnskabet.

,  Risskov 15/02/2013

Kaj Kromann Laschewski
Statsautoriseret revisor
REVISION AARHUS Godkendt Revisionsaktieselskab
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Ledelsesberetning

Hovedaktiviteter

Selskabets hovedaktivitet er at eje og drive udlejningsvirksomhed med ejendommen Friesenstrasse 44-48,
Køln, Tyskland.

Måling af investeringsejendomme til dagsværdi

Investeringsejendommen og den dermed forbundne gæld måles til dagsværdi. Der er usikkerhed vedrørende
målingen af dagsværdi af investeringsejendommen. Vi henviser i øvrigt til beskrivelsen i note om retvisende
billede.
 
Dagsværdien af selskabets investeringsejendom er pr. 31 december 2012 værdiansat til t.EUR 12.400. mod
t.EUR 12.100 pr. 31. december 2011 svarende til afkastkrav på 5,90% af driftsresultatet (2011: 5,90%).
 
Selv små udsving i afkastkravet kan betyde forholdsvis store udsving i dagsværdien af selskabets
investeringsejendom. Således betyder en stigning på f.eks. 0,25% i afkastkravet, at
investeringsejendommens dagsværdi falder til t.EUR 11.896, mens et fald i afkastkravet på f.eks. 0,25%
betyder at investeringsejendommens dagsværdi stiger til t.EUR 12.949.

Udviklingen i aktiviteter og økonomiske forhold

Resultatet udgør excl. værdiregulering på investeringsejendom og gæld et overskud på kr. 42.938.
 
Udviklingen i selskabets 7. regnskabsår betragtes af ledelsen som forventet.

Begivenheder efter regnskabets afslutning

Der er efter regnskabsårets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som væsentlig vil kunne påvirke
selskabets finansielle stilling.
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Anvendt regnskabspraksis
Årsrapporten er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabslovens bestemmelser for .Regnskabsklasse B
Årsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste år.
 
Selskabet har herudover valgt at følge nedenstående regler for klasse C:
- Ledelsesberetning indgår i årsrapporten
- Anlægsnote indgår i årsrapporten
 
Generelt om indregning og måling
 
Indtægter indregnes i resultatopgørelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes værdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser, der måles til dagsværdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes
omkostninger, der er afholdt for at opnå årets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte
forpligtelser samt tilbageførsler som følge af ændrede regnskabsmæssige skøn af beløb, der tidligere har
været indregnet i resultatopgørelsen.
 
Aktiver indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets værdi kan måles pålideligt.
 
Forpligtelser indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske ressourcer vil fragå
selskabet, og forpligtelsens værdi kan måles pålideligt.
 
Ved første indregning måles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfølgende måles aktiver og forpligtelser,
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.
 
Visse finansielle aktiver og forpligtelser måles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over løbetiden. Amortiseret kostpris opgøres som oprindelig kostpris med fradrag af
eventuelle afdrag og tillæg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og
nominelt beløb.
 
Ved indregning og måling tages hensyn til gevinster, tab og risici, der fremkommer, inden årsrapporten
aflægges, og som be- eller afkræfter forhold, der eksisterede på balancedagen.
 
Omregning af fremmed valuta
 
Posterne i årsrapporten, måles i den valuta, der benyttes i det primære økonomiske miljø, hvor
virksomhederne opererer (funktionel valuta). Den funktionelle valuta er således EUR. Årsrapporten
præsenteres i DKK (præsentationsvaluta) ud fra hensynet til, at selskabet kun har danske kommanditister.
 
Resultatopgørelsen omregnes fra funktionelle valuta til præsentationsvalutaen til transaktionsdagens kurs
eller en tilnærmet gennemsnitskurs. Balanceposterne omregnes til balancedagens kurs, 746,04.
Valutakursreguleringer, der opstår som følge af omregning af resultatopgørelsen til balancedagens kurs,
indregnes direkte i egenkapitalen.

Resultatopgørelse

Overskud af investeringsejendom
 
Overskud af investeringsejendom omfatter årets lejeindtægter med fradrag af driftsomkostninger.
Investeringsejendommens driftsomkostninger omfatter omkostninger til ejendomsskat, forsikring,
vedligeholdelse, el, vand, ejendomsservice samt fællesudgifter. Omkostningsrefusioner fra lejerne
vedrørende omkostninger til el, vand, varme og fællesudgifter, modregnes i driftsomkostningerne.
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Personaleomkostninger
 
Personaleomkostninger omfatter løn og gager, inkl. feriepenge og pensioner samt andre omkostninger til
social sikring m.v. til selskabets medarbejdere. I personaleomkostninger er fratrukket modtagne godtgørelser
fra offentlige myndigheder.
 
Andre eksterne omkostninger
 
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration m.v.
Dagsværdiregulering af investeringsejendomme og gæld
Værdireguleringer på investeringsejendomme omfatter årets værdireguleringer på investeringsejendomme,
tilbageførsel af tidligere års værdireguleringer på solgte investeringsejendomme samt kursregulering af
prioritetsgæld.
 
Finansielle indtægter og omkostninger
 
Finansielle indtægter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab
vedrørende transaktioner i fremmed valuta og amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser.

Balance

Materielle anlægsaktiver
 
Driftsmateriel og inventar måles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.
 
Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restværdi efter afsluttet brugstid.
 
Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger, som direkte er tilknyttet anskaffelsen, indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.
 
Der foretages lineære afskrivninger baseret på følgende vurdering af aktivernes forventede brugstider og
restværdier:
 
Andre anlæg, driftsmateriel og inventar - 5 år (Scrapværdi er fastsat til 50% af anskaffelsessummen, da lejer
har vedligeholdelses- og udskiftningsforpligtelsen)
 
Materielle anlægsaktiver nedskrives til genindvindingsværdien, såfremt denne er lavere end den
regnskabsmæssige værdi. Nedskrivningen vises særskilt i anlægsnoten samt indregnes i resultatopgørelsen.
 
Fortjeneste eller tab ved afhændelse af materielle anlægsaktiver indregnes på afhændelsestidspunktet i
resultatopgørelsen under af- og nedskrivninger. Fortjeneste eller tab opgøres som forskellen mellem
salgsprisen med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmæssige værdi.
 
Investeringsejendomme
 
Investeringsejendomme indregnes ved anskaffelsen til kostpris med tillæg af omkostninger direkte
foranlediget af anskaffelsen.
 
Investeringsejendomme måles efterfølgende til en skønnet markedsværdi, som antages at svare til
dagsværdien. Opgørelse af markedsværdi er beskrevet i afsnittet om måling af investeringsejendommen til
dagsværdi i ledelsesberetningen. Der anvendes ikke uafhængige vurderingsmænd ved vurdering af
dagsværdien.
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Udgifter, der tilfører en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til
anskaffelsestidspunktet, tillægges anskaffelsessummen som en forbedring. Udgifter, der ikke tilfører en
investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber, udgiftsføres i resultatopgørelsen under
driftsomkostninger på investeringsejendomme.
 
Investeringsejendomme har som øvrige materielle anlægsaktiver, bortset fra grunde, en begrænset levetid.
Den værdiforringelse, der finder sted, efterhånden som en investeringsejendom forældes, afspejles i
investeringsejendommens løbende værdiansættelse til markedsværdi. Der foretages derfor ikke lineære
afskrivninger over investeringsejendommenes brugstider.
 
Fortjeneste eller tab ved afhændelse af investeringsejendomme indregnes på afhændelsestidspunktet i
resultatopgørelsen. Fortjeneste eller tab opgøres som forskellen mellem salgsprisen med fradrag af
salgsomkostninger og den regnskabsmæssige værdi.
 
Tilgodehavender
 
Tilgodehavender måles i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsværdi, hvilket her
svarer til pålydende værdi med fradrag af nedskrivning til imødegåelse af tab. Nedskrivninger til tab opgøres
på grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender samt for tilgodehavender fra salg tillige
med en gruppevis nedskrivning, baseret på virksomhedens erfaringer fra tidligere år.
 
Gældsforpligtelser
 
Gældsforpligtelser der knytter sig til investeringsejendommen måles til dagsværdi. Dagsværdien er det
beløb, hvormed en forpligtelse kan udlignes ved transaktioner mellem uafhængige parter. Dagsværdien
fastsættes til det beløb, selskabet skal betale for at frigøre sig af forpligtelsen på balancedagen.
Øvrige gældsforpligtelser måles til nettorealisationsværdi.
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Resultatopgørelse 1. jan 2012 - 31. dec 2012

Note 2012 2011
kr. kr.

Bruttoresultat  ...................................................................................... 5.192.510 5.129.893

Personaleomkostninger  ......................................................................... 1 -8.167 -8.073

Resultat af ordinær primær drift  ...................................................... 5.184.343 5.121.820

Dagsværdiregulering af investeringsejendomme .................................. 2.233.140 2.384.169
Dagsværdiregulering af gæld vedrørende investeringsejendomme  ...... 113.816 128.820
Andre finansielle indtægter  ................................................................... 7 2.398
Finansielle omkostninger, der hidrører fra tilknyttede virksomheder ... -5.705 -5.849
Andre finansielle omkostninger  ............................................................ -5.135.708 -5.513.764

Årets resultat  ....................................................................................... 2.389.893 2.117.594

Forslag til resultatdisponering

Overført resultat  .................................................................................... 2.389.893 2.117.594

I alt  ........................................................................................................ 2.389.893 2.117.594
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Balance 31. december 2012
Aktiver

Note 2012 2011
kr. kr.

Investeringsejendomme  ..................................................................... 92.508.960 89.953.819
Andre anlæg, driftsmateriel og inventar  ............................................ 9.682.156 9.648.153

Materielle anlægsaktiver i alt  ......................................................... 102.191.116 99.601.972

Anlægsaktiver i alt  ........................................................................... 102.191.116 99.601.972

Andre tilgodehavender ....................................................................... 85.707 101.096

Tilgodehavender i alt  ....................................................................... 85.707 101.096

Likvide beholdninger  ......................................................................... 1.754.966 730.060

Omsætningsaktiver i alt  .................................................................. 1.840.673 831.156

AKTIVER I ALT  ............................................................................. 104.031.789 100.433.128
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Balance 31. december 2012
Passiver

Note 2012 2011
kr. kr.

Virksomhedskapital (Aktiekapital/anpartskapital/fondskapital)  ......... 29.000.000 29.000.000
Andre reserver ...................................................................................... 22.210 -24.448
Overført resultat  ................................................................................... -14.858.822 -17.248.715

Egenkapital i alt  ................................................................................. 2 14.163.388 11.726.837

Gæld til realkreditinstitutter  ................................................................. 77.273.256 80.102.933
Gæld til tilknyttede virksomheder  ....................................................... 122.720 123.309

Langfristede gældsforpligtelser i alt ................................................. 3 77.395.976 80.226.242

Gæld til realkreditinstitutter  ................................................................. 2.010.899 206.544
Gæld til banker ..................................................................................... 1.810.405 707.639
Anden gæld  .......................................................................................... 8.651.121 7.565.866

Kortfristede gældsforpligtelser i alt  ................................................. 12.472.425 8.480.049

Gældsforpligtelser i alt  ...................................................................... 89.868.401 88.706.291

PASSIVER I ALT  .............................................................................. 104.031.789 100.433.128
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Noter

1. Personaleomkostninger

  2012 2011

  kr. t.kr.

Løn og gager 4.123 4
Andre omkostninger til social sikring 4.044 4
  8.167 8
 

2. Egenkapital i alt

  Virksomheds-kapital Valutakurs-
regulering

Overført
resultat

Ialt

  kr. kr. kr. kr.
Saldo primo 29.000.000 -24.448 -17.248.715 11.726.837
Årets resultat 0 46.658 2.389.893 2.436.551

Egenkapital ultimo 29.000.000 22.210 -14.858.822 14.163.388
 

3. Langfristede gældsforpligtelser i alt

  Gæld i alt
ultimo

Afdrag næste
år

Langfristet
andel

Restgæld
efter 5 år

  kr. kr. kr. kr.
Prioritetsgæld 79.284.155 2.010.899 77.273.256 15.718.000
Tilknyttede virksomheder 122.720 0 122.720 122.720
  79.406.875 2.010.899 77.395.976 15.840.720
 

4. Hovedaktivitet samt regnskabsmæssige og økonomiske forhold

Selskabets hovedaktiviteter
Selskabets hovedaktivitet er at eje og drive udlejningsvirksomhed med ejendommen
Friesenstrasse 44-48, Køln, Tyskland.
 
Måling af investeringsejendomme til dagsværdi
Selskabets ledelse vurderer, at den valgte regnskabspraksis, hvor investeringsejendom måles til
dagsværdi giver det bedste udtryk for selskabets aktiver og passiver, den finansielle stilling samt
resultatet af selskabets aktiviteter.
 
Den bedste dokumentation for dagsværdierne for selskabets investeringsejendom er aktuelle
priser i et aktivt marked for tilsvarende investeringsejendomme. I mangel af en sådan information
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bestemmes dagsværdien inden for et interval af sandsynlige beregnede skøn på dagsværdien, der
defineres som værdien mellem en kvalificeret villig køber og en kvalificeret villig sælger baseret
på markedsforholdene på balancedagen.
 
Ledelsens skøn over værdien af investeringsejendommene fastsættes ud fra markedskonforme
standarder og bygger på en vurdering af investeringsejendommens forventede løbende afkast,
vedligeholdelsesstand og afkastkrav. Udgangspunktet er aktuelle priser i markedet for tilsvarende
investeringsejendomme.
 
Dagsværdien for investeringsejendommen i årsrapporten for 2012 er vurderet af Victoria
Property Management A/S på baggrund i en normalindtjeningsmodel. Opgørelse af dagsværdi på
investeringsejendommen er i stort omfang baseret på ledelsens skøn.
 
Dagsværdien er således beregnet som en kapitaliseret indtjeningsværdi for ejendommen, fastlagt
ud fra den forventede fremtidige leje, de nuværende lejeres evne til at opfylde deres kontraktlige
forpligtelser, tomgangsperioder, driftsomkostninger, vedligeholdelsesbehov samt et skøn over
afkastkravet. Opgørelsen af dagsværdien i henhold til normalindtjeningsmodellen tager
udgangspunkt i en fastsættelse af det forventede driftsafkast på ejendommen. Ved fastsættelsen af
det forventede driftsafkast tages i videst muligt omfang udgangspunkt i historiske realiserede
driftsresultater for ejendommen, korrigeret for forventede ændringer samt enkeltstående
hændelser. Ejendommens dagsværdi opgøres herefter ved kapitalisering af driftsafkastet med et
afkastkrav, som fastsættes af ledelsen.
 
Vurderingen af afkastkravet bygger på informationer om den generelle regionale udvikling i
afkastkrav, samt relevante lokale forhold for den pågældende ejendomstype.
 
Afkastkravet vurderes således at ligge i niveauet 5,65% - 6,15%.
 
Dagsværdien af selskabets investeringsejendom er pr. 31. december 2012 værdiansat til t.EUR
12.400 mod t.EUR 12.100 pr. 31. december 2011 svarende til afkastkrav på 5,90% af
driftsresultatet (2011: 5,90%).
 
Selv små udsving i afkastkravet kan betyde forholdsvis store udsving i dagsværdien af selskabets
investeringsejendom. Således betyder en stigning på f.eks. 0,25% i afkastkravet, at
investeringsejendommens dagsværdi falder til t.EUR 11.896, mens et fald i afkastkravet på f.eks.
0,25% betyder at investeringsejendommens dagsværdi stiger til t.EUR 12.949.

5. Oplysning om eventualforpligtelser

Kommanditselskabet overtog momsreguleringsforpligtelsen på ejendommene i forbindelse med
købet i 2007.
 
Selskabet har indgået en administrationsaftale frem til mindst 31.12.2014.
 
Kommanditselskabet har herudover ingen eventualforpligtelser.  

6. Oplysning om pantsætninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gæld til kreditinstitutter kr. 78.035.471 er der givet pant i grunde og bygninger
samt driftsmidler og inventar. Den regnskabsmæssige værdi pr. 31.12.2011 udgør kr.
102.191.116.
 
Selskabets likvide beholdning kr. 1.754.966 er pantsat til sikkerhed for bankmellemværende.
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