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DISCLAIMER

Vi skal gare opmaerksom p4, at en Investering i Core Bolig VIl indebzerer en reekke risici.

Vi skal specielt fremhzeve fglgende:

e Investeringen er illikvid. Det betyder, at det ikke er sikkert, at du kan saelge dine aktier, hvis
du far brug for pengene. Ligeledes kan den kurs, hvortil et salg kan finde sted, muligvis vaere
markant under den regnskabsmaessige veerdi.

e Der er en risiko for, at renten nar at stige, inden lanene hjemtages, og dermed far selskabet
en darligere Izbende drift. Renten kan ogsa stige i selskabets driftsperiode med samme
effekt, ligesom bidragssatsen kan stige i driftsperioden.

e Hvis ejendomsmarkedet e&endres markant, kan der forekomme tomgang, og det kan blive
vanskeligt at haeve huslejen. Dette vil medfare en darligere lgbende drift, og kan give
veerditab pa ejendommene.

e Hvis ejendomspriserne generelt falder, vil det give anledning til negative veerdireguleringer.
Ejendommene belanes, hvorfor der er tale om en gearet investering, hvilket kan medfare
betydelige veerdipavirkninger.

e Der kan ske lovmaessige aendringer, som paleegger ejer/udlejer flere byrder, og dermed
medfarer en darligere lgbende drift.

e Afhaengig af moms-, skatte- eller FAIF-lovgivningsmaessige optimeringer, kan der ske
gendringer i selskabsstrukturen.

e Det kan blive vanskeligt at finde gode investeringsejendomme til det forventede afkast. Det
kan derved blive nadvendigt at kebe ejendomme til et lidt lavere afkast, eller arbejde med en
lidt lavere gearing (belaningsprocent). Begge dele vil medfare en darligere lgbende drift.

Vi skal derfor anbefale, at du forinden en eventuel investering sager radgivning hos din revisor
og/eller advokat. Det geelder ogsa, for sa vidt angar de skattemaessige forhold.

Afsnit 11 om skattemaessige forhold beskriver udbyderens opfattelse af geeldende skatteregler
og skattepraksis pr. 1. januar 2017. Der kan ske eendringer i skatteregler og fortolkninger af
skattepraksis, som kan pavirke investeringen.

Dette materiale er udarbejdet af Core Property Management P/S og henvender sig til
professionelle investorer. Core Property Management P/S péatager sig dog intet ansvar for
mangler, herunder eventuelle fejl i kilder, trykfejl eller beregningsfejl, samt efterfalgende
&ndrede forudsaetninger.

Eventuelle anbefalinger i materialet er alene udtryk for Core Property Management P/S’
forventninger baseret pa grundlag af markedsmeaessige forhold. Materialet kan ikke alene danne
grundlag for investeringsbeslutninger.

Investering er forbundet med risiko for gkonomisk tab. Hverken historiske afkast og
kursudvikling eller materialets prognoser for fremtiden kan anvendes som palidelig indikator for
fremtidige afkast og kursudvikling. Et afkast og/eller en kursudvikling, som beskrevet i dette
materiale, kan blive negativ. Hvor oplysningerne er baseret pa bruttoaftkast, vil gebyrer,
provisioner og andre omkostninger kunne medfare, at afkastet bliver lavere end anfort i
materialet. Hvor materialet oplyser om den skattemaessige behandling af en disposition, er det
med forbehold for, at den skattemaessige behandling altid afheenger af den enkelte kundes
individuelle situation, og at reglerne i gvrigt kan aendre sig.
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1. Resume

Falgende punkter opsummerer karakteristika
ved en investering i Core Bolig VIII:

Core Bolig VIl giver dig mulighed for at
investere i danske boligejendomme med
henblik p& at opné et afkast, som er hgjere end
den lange obligationsrente.

e Formuen investeres i boligejendomme og
projekter i Storkebenhavn og Aarhus, samt
i mindre grad i Odense.

e Maltiforhold til den investerede kapital
forventes der et ordinaert overskud pa 7% i
2019 (ved fuld investering og drift) for
eventuel veerdireguleringer af ejendom-
mene og far skat i selve Ejendomssel-
skabet. Dette afkast forventes at stige til
8,1% i 2025.

e Der forventes et arligt udbytte pa 3,5% for
for 2019 med udbetaling i 2020 og med
4,75% for 2020 (ved fuld investering og
drift) med udbetaling i 2021.

e De erhvervede ejendomme belanes med
gennemsnitligt 66% med realkreditlan.

e Investeringen er illikvid, og kraever en lang
investeringshorisont.

e Der etableres exit vindue efter 7 ar og
derefter hvert 3. ar.

e Der henvises endvidere til kapitel 8 "Risiko
og fglsomhedsberegninger” for en
nzermere gennemgang af investeringens
risici og fglsomhed.

1.1 Investeringsomrader

Den demografiske trend med befolknings-
vandring fra land og mindre byomrader mod
de store byer, som tilbyder job, uddannelse,
indkgbsmuligheder og offentlige service-
ydelser, ventes at fortseette.

| de store byer stiger bade indbyggertallet og
antallet af husstande. Dette medfarer selv-
falgelig en stigende efterspargsel pa boliger.

Fondens fokus er derfor pa boligejendomme
beliggende i Storkebenhavn og Aarhus og
Odense. Det storkebenhavnske omrade
omfatter tillige byer som Kage, Roskilde,
Hillerad og Helsingor.
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1.2 Investeringsstrategi

Boligejendommene vaelges forst og fremmest
ud fra et geografisk kriterium, dvs. de
byomréader, hvor der forventes den starste
befolkningsmeessige og skonomiske veekst.

Hertil kommer en vurdering af ejendommens
kvaliteter som lejebolig eller ejerlejlighed. En
sadan vurdering omfatter installationer, rum-
fordeling, starrelse, bygningskvalitet, lysfor-
hold, stejforhold med mere.

1.3 Forvaltningsstrategi

Efter erhvervelse af ejendomme optimeres
driften med fokus pa at @ge lejeindtaegter og
reducere de lgbende driftsudgifter.

En del af ejendommene forventes erhvervet og
udstykket til ejerlejligheder. Salget igangsaet-
tes, nar fortjeneste og udsigterne til pris-
stigninger tilsiger, at dette er fornuftigt.

Ejendommene udvikles og forvaltes af Core
Property Management i henhold til en
administrationsaftale, som er opsigelig med 6
maneders varsel til et kalenderhalvars udlgb.

Der outsources en raekke opgaver, som kan
leveres bade billigere (stordriftsfordele) og
bedre (fokus) af eksterne leverandgrer. Det er
bl.a. ejendomsadministration med leje-
opkraevning, bogfaring, lejevarslinger,
regningsbetaling, viceveertstyring, udlejning
med lejlighedsfremvisning samt -aflevering.

De forvaltningsopgaver, som er vigtige for at
udvikle og optimere ejendomsportefaljens drift,
varetages derimod fuldt ud af Core Property
Management.

Driftsmeessigt er det opgaver som lejefastsaet-
telse (bade ved lejerskifte og ved generelle
varslinger), renoveringsniveau, herunder
godkendelse af alle renoverings- og
moderniseringsopgaver, sikring af bedste pris
ved leverance af ydelser som forsikring,
viceveertopgaver med mere.

Endelig vil Core Property Management vare-
tage opgaver af udviklingsmaessig karakter
som starre renoverings- og moderniserings-
opgaver, salg af enkelte ejendomme eller
ejerlejligheder, strategi for rentestyring og
lignende.



1.4 Forventet afkast

Der investeres i bade eksisterende ejendomme
og projektejendomme. Sidstnaevnte er ejen-
domme, som erhverves til opfarsel med et
fremtidigt leveringstidspunkt i 2018 eller 2019.

De eksisterende ejendomme forventes
erhvervet til et lejeafkast pa godt 5%. Efter
fradrag af alle driftsudgifter, vedligehold og
ejendomsadministration, forventes et afkast pa
3,5% malt pa ejendomsveerdien (beregnet far
lgbende fee til Core Property Management
mv.)

Projektejendommene erhverves til et hgjere
lejeafkast pa 5,5%, og efter fradrag af drift med
mere, forventes et afkast pa 4,2% malt pa
ejendomsveerdien.

Idet der forventes allokeret minimum 40% af
den investerede egenkapital til eksisterende
ejendomme, og op til 60% til projektejen-
domme, vil det vaegtede nettoaftkast veere
3,5% efter alle omkostninger (far renter og
skat).

Der forventes en realkreditbelaning pa 66%.
Det ordinzaere overskud kan dermed beregnes
som 3,5% plus 3,5%, som er afkastet pa den
belante del af ejendomsinvesteringen, dvs. i alt
7% malt pa investeret kapital far skat.

Hertil kommer eventuel ejendomsveerdireguler-
ing, som ved en gennemsnitlig lejestigning pa
1,5% kan beregnes til 4,7% malt pa den
investerede kapital (for skat), hvilket giver et
resultat for skat pa 10%. Dermed vil resultatet
efter skat og veerdireguleringer veere godt 9%.

Veerdireguleringen er ovenfor beregnet under
den forudsaetning, at en lejestigning pa sigt vil
sla igennem med samme vaerdistigning pa
ejendommen. Det er dermed forudsat, at
ejendommene veerdiansaettes til samme
afkast-procent. Afkast ved fuld drift af
eksisterende ejendomme og projektejendom-
me er vist i tabellen nedenfor.

Tallene er beregnet for farste fulde driftsar,
hvor bade eksisterende ejendomme og
projektejendomme er i fuld drift. Fee og
administration er her beregnet pa balancen
ultimo aret for.
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Core Bolig VIl ved fuld drift

Lejeafkast ejendomme excl. adm. og drift 5,33%
Driftsudgifter ejendomme -0,91%
Vedligehold -0,23%
Administration og udlejning m.m. -0,20%
Nettoafkast ejendomme 3,99%
Fee CPM -0,40%
Revision, depositar og bestyrelse -0,05%
Nettoafkast 3,54%
Afkast ejendomme netto 3,54%
Renteudgifter inkl. bidrag pa realkreditlan -1,90%
Afkast pa belant del af ejendom 1,64%
Afkast af egenkapital 3,54%
Afkast af belant del 3,47%
Ordinzert afkast malt pa investeret kapital 7,01%
Skat 22% -1,54%
Ordinzert resultat efter skat 5,47%
Veerdiregulering ejendomme 1,5% 4,68%
Resultat fgr skat med efter vaerdiregulering 10,14%
Skat pa veerdiregulering -1,03%
Resultat incl. Vaerdiregulering og efter skat 9,11%
1.5 Tegning

Core Bolig VIl selskaberne er stiftet af Core
Property Management P/S.

Core Bolig VIl kan jf. vedtaegterne tegne
kapital frem til 30. december 2017 med flere
closings.

Farste closing er 1. marts 2017 med betaling
den 6. marts 2017.

Safremt der sker yderligere tegning efter den
1. closing, vil der blive beregnet en rentekom-
pensation, saledes at de nye investorer betaler
2% p.a. til det tegnede selskab i form af et
tilleeg til tegningskursen (overkurs). Hensigten
er at kompensere de tidlige investorer for de
senere investorers tilsvarende senere betaling.

Tegning af kapital sker via et sakaldt private
placement til en udvalgt kreds af institutionelle
investorer og formuende investorer, som
tegner aktiekapital i form af en ikke-offentlig
tegning.

Fordi hver investor skal tegne for minimum
100.000 EUR, svarende til minimum 750.000
DKK, er nzervaerende Offering Memorandum
undtaget fra reglerne om prospekter i bekendt-
gorelse nr. 1257 af 6. november 2015, og
nzervaerende Offering Memorandum har derfor
ikke veeret underlagt Finanstilsynets
godkendelsesprocedure.




Alle investorer skal underskrive en erkleering
om, at de er bekendt med den risiko, der er
forbundet med investeringen.

1.6 Selskabsstruktur

Selskabsstrukturen omfatter tre niveauer af
selskaber.

Niveau 1

Core Bolig VIII Investoraktieselskab nr. 1
Core Bolig VIII Investoraktieselskab nr. 2
Core Bolig VIl Investoraktieselskab nr. 3
m.fl.

Disse selskaber er "feeder’-investoraktiesel-
skaber, hvor private investorer og selskaber
investerer. Store investorer kan via disse
selskaber erhverve 10-procents aktieandele,
som giver mulighed for skattefri udlodning, s&
der undgas dobbeltbeskatning. Der er etableret
3 feeder-investoraktieselskaber, men der kan
etableres flere, afheengigt af behovet herfor.

Feeder-investoraktieselskaberne investerer
den tegnede aktiekapital i Core Bolig VIII
Kommanditaktieselskab.

Niveau 2
¢ Core Bolig VIl Kommanditaktieselskab.

Selskabet er skattetransparent i forhold til
investoraktieselskaberne. Selskabet ejer
datterselskaberne, COBO VIII Kommandit-
aktieselskab Ejendomme og COBO VIII
Holding ApS.

Niveau 3

COBO VIl Kommanditaktieselskab Ejendom-
me ejer ejendomme direkte, og er skattetrans-
parent i forhold til Core Bolig VIII Kommandit-
aktieselskab.

COBO VIl Holding ApS skal veere holding-
selskab (moderselskab) for de projekt- og
ejendomsselskaber, som kgbes via en
selskabshandel (anpart- eller aktieselskaber).
Selskabet er ikke skattetransparent.

1.7 Udbytte

Udbytte udbetales af det overskydende cash
flow fra den arlige drift og eventuel fortjeneste
ved salg af ejerlejligheder.

Farste udbetaling til investorerne fra feeder-
investorselskaberne forventes at ske for 2019 i
april 2020 efter godkendelse pa den ordingere
generalforsamling. | takt med at ejendom-
menes indtaegter gges, forventes denne
udbyttesats haevet.
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Fuld udbyttebetaling vil farst vaere muligt nar
alle ejendomme er faerdigopfert og har veeret i
drift, hvilket forst sker i 2019.

Den ordinzere drift forventes at give mulighed
for en udbytteprocent pa 3,5% i 2020, 4,75% i
2021 og 5% i 2022 (af den investerede
kapital). Udbytter forventes udbetalt i april
maned.

Ved salg af ejerlejligheder og ejendomme
forventes provenuet efter fradrag af 1an og
salgsomkostninger, og eventuelt performance
fee, ligeledes udloddet til investorerne. | det
omfang frasalget sker som ejerlejligheder,
forventes det, at der vil kunne ske udlodning af
et hgjere udbytte end det viste.

Der er i prognoserne ikke taget hensyn til disse
frasalg. Derfor er der heller ikke i prognoserne
og det beregnede afkast taget hensyn til salgs-
og afstdelsesomkostninger, herunder
performance fee til Core Property
Management, i forbindelse med salg af
ejendomme, idet dagsveerdien for investerings-
ejendomme i henhold til arsregnskabsloven
skal fastseettes uden reduktion for salgs- eller
afstaelsesomkostninger.

Ud af likviditeten betales ogséa afdrag pa den
del af realkreditbelaningen, som har en
afdragsprofil, ligesom der vil ske investeringer
i eiendomsmassen.

| de ejendomme, som er omfattet af
lejeregulering, vil der ved lejerskifte pa ikke-
renoverede lejligheder skulle investeres i en
modernisering, som muligger en lejeforhgjelse
til det lejedes veerdi, jf. afsnit 3.2.

1.8 Exit

Selskabets aktier og aktieandele er unoterede,
og kan derfor kun omseettes, hvis saelger kan
finde en anden kgber. Core Property Manage-
ment P/S vil sgge at veere behjeelpelig med at
finde en kaber, hvis behovet skulle opsta.

Ejendomsaktien er saledes illikvid, og et salg
kan medfgre, at salgsprisen kan ligge betyde-
ligt under ejendomsaktiens indre veerdi. Der
kan ogsa veere situationer, hvor aktien slet ikke
kan omseettes.

For at sikre investor mulighed for at afslutte sin
investering, er der etableret sakaldte exit
vinduer.



Efter 7 ar, i ar 2024, kommer det farste exit
vindue. P& det tidspunkt kan investorer, der
gnsker at afhaende deres aktier give med-
delelse herom, og seelge dem tilbage til ejen-
domsselskabet. Meddelelse om exit sker pa
baggrund af arsregnskabet for 2023 senest
den 30. april 2014, og pengene udbetales 1 ar
senere den 30. april 2025, nar fonden har haft
mulighed for at frasaelge ejendomme, etc.

Tilbagesalget sker til en kursveerdi opgjort pa
basis af den regnskabsmaessige indre veerdi
opgjort ultimo 2024, som dog skal reguleres for
kursregulering af ejendomsselskabets
prioritetsgeeld samt performance fee pa 5% til
Core Property Management P/S pa
urealiserede ejendoms-avancer. Begge dele
skal korrigeres for udskudt skat.

Exit vinduet gentages herefter hvert 3. ar.

1.9 Ejendomsforvalter,
udbyder og omkostninger

Projektet udbydes og forvaltes af Core
Property Management P/S, der er gjet af:

Nykredit

Sydbank

Spar Nord Bank

Core Property Management P/S’
partnergruppe

Naermere beskrivelse af selskabet findes i
kapitel 13.

Core Property Management varetager:

Erhvervelse af ejendomme

Forhandling af finansiering

Lebende lanepleje

Labende optimering af selskabets

indtjening

o Overvagning, udvikling og pleje af ejen-
domsportefaljen
Salg af ejerlejligheder og ejendomme
Tilsyn med viceveerter

e Tilsyn og vejledning af den administrator,

som star for lejeopkraevning, varslinger,

udlejning, styring af viceveerter, etc.

Core Property Management modtager et
lzbende arligt fee herfor pa 0,4 % af
kommanditaktieselskabets gennemsnitlige
koncernbalance. Ud af det arlige fee
refunderes den bank, hvor tegning har fundet
sted, og hvor aktierne ligger i depot med et
belgb.
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Ved salg af ejendomme og ejerlejligheder
modtager Core Property Management et
performance-fee pa 5% af fortjenesten.

For administration af investoraktieselskaberne
kan Core Property Management opkrzeve et
honorar baseret pa 1.000 DKK pr. medgaet
time, baseret pa et skannet faktisk tidsforbrug.

Ved tegning i Core Bolig VIII Investoraktie-
selskaberne betales et kurstillaeg pa 1,75%,
der tilgar den bank, hvor tegning finder sted.

Aktierne er udstedt til kurs 200, saledes at en
aktie pa 25.000 DKK (stykstarrelsen) koster
50.000 DKK. Med kurstilleeg ved tegning vil

1 stk. aktie a nominelt 25.000 DKK saledes
koste 50.875 DKK pr. stk. aktie. Dette kurs-
tilleeg pa 1,75% opkreeves ikke for institutio-
nelle investorer.

2. Investering i ejendomme

Ejendomsinvesteringer kan basalt set anskues
som en investering i en indeksobligation, idet
ejendommens indteegter over tid ma forventes
at stige med den generelle inflationstakt,
ligesom ejendommens veerdi (modsvarende en
indeksobligations restgeeld) ma forventes at
stige i takt med inflationsudviklingen.

2.1 Investering og
veerditilveekst

Den langsigtede leje- og prisudvikling pa
ejendomme afhaenger af en reekke centrale
faktorer:

Knaphed pa byggejord i omradet
Befolkningstilveekst i omradet
Jkonomisk vaekst i omradet
Pris- og inflationsudvikling

Ejendomsinvestering er i hgj grad en disciplin i
valg af beliggenhed. Udsagnet “de tre vigtigste
ting i en ejendomsinvestering er beliggenhed,
beliggenhed og beliggenhed”, hares saledes
ofte og ikke uden grund.

Var der rigeligt med byggejord, ville en
ejendoms veerdi i den langsigtede, gkonomiske
ligeveegt svare til byggeomkostningerne. Pa
kort sigt kan denne ligevaegt dog sjeeldent
opnas, fordi beholdningen af ejendomme er
stor i forhold til den til-/afgang, der sker i form
af nybyggeri og nedrivninger.



Dermed vil veerditilveeksten pa en ejendom
skulle svare til stigningen i byggeomkostning-
erne, dog med fradrag for nedslidning af
bygningen.

Er der derimod ikke rigeligt med byggejord i
det omrade, hvor en ejendom erhverves, er
sagen en anden. Her vil en ejendoms lang-
sigtede veerdi overstige de til enhver tid
vaerende byggeomkostninger.

Knaphed pa byggejord er dermed en vigtig
faktor, der er med til at skabe en langsigtet
veerdistigning. Man kan tale om knapheds-
faktoren.

Knaphedsfaktoren stimuleres af fglgende
demografiske beveegelser:

¢ Urbaniseringstrend: en demografisk
vandring mod storbyerne

o Befolkningstilvaekst: en stigning i antallet af
husstande

2.2 Investering og gearing

Ved en ejendomsinvestering kan man veelge at
"geare” investeringen ved at optage lan med
pant i eiendommen. Dermed kan afkastet pa
den investerede egenkapital forages kraftigt,
iseer over tid.

Der kan skelnes mellem tre effekter:

e Lejestigning over tid
e Gearing
e Veerdiregulering af ejendom

2.2.1 Lejestigning over tid (A)

Med et startafkast pa ejendommen pa f.eks.
4% (efter alle driftsomkostninger), og en 10-ars
fast rente pa 2,25%, vil nettoafkastet efter
renter (med 100% finansiering) veere 1,75% af
ejendomsbalancen.

Ejendomsafkast over tid:

%

4,00 % 2,75%
I 1,75 %

Lejestigning 2 % over 10 ar
5,00 % /j

2,25%

Ar10

Hvis lejeafkastet derimod stiger med f.eks. 2%
p.a., vil lejeafkastet efter 10 ar veere steget fra
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4,0% til 5,0%. Lanerenten er derimod ikke
steget, da den er fastlast til nominelt 2,25% i
10 ar.

Dermed vil nettoafkastet efter renter stige fra
1,75%-point i ar 1 til 2,75%-point i ar 10.

Beregningen illustrerer, at eiendommen er et
reelt aktiv, hvor lejeindtaegterne typisk stiger
med inflationstakten, hvorimod lanet er et
nominelt passiv, hvor renten er fastlast over tid
(fastrentelan).

2.2.2 Gearing (B)

Med muligheden for at erhverve ejendomme
med belaning, opstar yderligere et vigtigt
element i ejendomsinvesteringen — effekten af
gearing.

Benyttes samme tal som i eksemplet ovenfor,
kan effekten af gearing illustreres som falger:

Afkast ejendom 4,00%
Lanerente -2,25%
Nettoafkast efter lan 1,75%

Er belaningen f.eks. 66% af ejendomsprisen,
vil der med 1 krone i egenkapital kunne
investeres 3 DKK, idet der er optaget lan for

2 DKK. Dermed bliver afkastet pa den
investerede kapital (egenkapitalen) som fglger:

Afkast af egenkapital 4,00%
Afkast belant portf. 1,75% * 2 = 3.50%
Samlet afkast pa egenkapital 7,50%

Bemeerk, at hvis renten pa den belante del ikke
er fastlast, men stiger til over ejendommens
afkast, vil den gearede (belante) del af ejen-
domsportefaljen bidrage med et negativt
afkast.

2.2.3 Veerdiregulering af
ejendom (C)

Ovenstaende afkast er ordinaert overskud for
veerdiregulering af ejendomsmassen. Tilfgjes
veerdiregulering med f.eks. 2% arligt, stiger

afkastet malt pa egenkapitalen som falger
(malt det forste ar):

Afkast pa egenkapital 7,50%
Veerdirequlering pa 2,0% * 3 6.00%
Afkast inkl. veerdiregulering 13,50%

Bemezerk, at gearingen pa 1:3, som svarer til en
belaningsgrad pa 66%, giver en tredobling af
veerdireguleringen malt pa den investerede
egenkapital.



Bemaerk ogsa, at hvis ejendommene falder i
pris, sa virker gearingen ogsa i nedadgaende
retning. Falder ejendomsprisen sdledes 2%,
vil vaerdireguleringen vaere negativ med 6%.

Gearingseffekten kan dermed blive en alvorlig
trussel mod en ejendomsinvestering i et
faldende ejendomsmarked.

2.3 Investering i bolig versus
erhverv

Ejendomsinvesteringer opdeles normalt i
falgende typer af ejendomme:

e Boligejendomme
e Erhvervsejendomme, der opdeles i
- Kontor
- Butik
- Produktion
- Logistik
- Hotel

Hver af disse typer af ejendomme har sin
seeregne profil for udlejningsrisiko og ejen-
domsnedslidning.

Boligejendomme er karakteriseret ved:

e Stor lejerspredning pd mange sma lejere.

o Korte lejekontrakter, der kan opsiges af
lejere.

e Risikoen for lejers konkurs er lav.

¢ Risikoen for tomgang er lav for
velbeliggende ejendomme.

e En boligejendom kan typisk anvendes i
100-250 ar.

e Nedslidningen er lav ved lgbende
vedligeholdelse.

Erhvervsejendomme er i hgjere grad domi-
neret af f4, store lejere med deraf fglgende
lejerrisiko, starre nedslidning og sterre risiko
for foreeldelse og dermed for tomgang.

Pa erhvervslejemal leegges stor vaegt pa
boniteten af lejeren. En lang lejekontrakt har
ikke den store veerdi, hvis lejeren har risiko for
at g4 fallit, og dermed ikke vil kunne honorere
aftalen.

Erhvervsejendommens type har betydning,
idet specielle indretninger gor ejendommen
vanskelig at genudleje — og det kan let med-
fare betydelige ombygningsomkostninger.

Beliggenhed har ogsa stor betydning.

Erhvervsejendomme i omrader med ledige
byggegrunde er altid i fare for at blive udkon-

Core Bolig VIII

kureret af nybyggeri, der passer bedre til tidens
krav. Endvidere sker der forskellig nedslidning
og foreeldelse af de enkelte ejendomstyper.

Erhvervsejendomme udseettes seerligt for
nedslidning, iseer produktions- og logistikejen-
domme. Somme tider kan det endda veere
nedvendigt at nedskrive veerdien af denne type
ejendomme over tid. Derfor er det vigtigt, at
ejendommen har et tilpas hgjt startaftkast, sa
en arlig nedskrivning kan veere indeholdt i
afkastet.

Konklusionen er, at boligejendomme i modseet-
ning til de fleste erhvervsejendomme i langt
hajere grad kan forventes at stige i veerdi i takt
med den generelle inflationsudvikling, og at
foreeldelsen og nedslidningen pa boligejen-
domme typisk ogsé er langt mindre end pa
erhvervsejendomme.

En god illustration heraf er, at boligejendomme
beliggende i centrale byomrader fortsat kan
udgare gode boliger, selvom de er flere
hundrede ar gamle.

2.4 Investering og beliggenhed

Selskabets investering i fast ejendom fglger en
proces i to trin:

1. Forst udveelges de byomrader, hvor der
forventes den starste befolkningsmaessige
og gkonomiske vaekst.

2. Dernaest udveelges de konkrete ejendom-
me, der muligger en stabil driftsindtaegt
kombineret med en langsigtet veerditilvaekst
potentiale.

Ved investering i boligejendomme er
beliggenhed det vigtigste investeringskriterium.

Er ejendommene beliggende i omrader med
veekst i befolkning og iseer i antal husstande,
vil udlejningsrisikoen veere lav. Er der
ydermere tale om et omrade, som er fuldt
udbygget, vil tilgangen af nye boliger vaere
meget lav — og det vil give den gnskveerdige
situation: at gget eftersporgsel vil afspejle sig i
en hgjere leje.

Det er en global trend, at befolkningen vandrer
fra land til by. Mindre byer bliver i fgrste
omgang “spist” af de mellemstore provinsbyer,
der senere bliver "kannibaliseret” af
storbyerne. Baggrunden for denne
demografiske vandring er en vandring mod
uddannelse, arbejde, velstand og kulturelle
oplevelser. En stigende del af veekst og
velstand skabes i de store byer. Samtidig er de
starre byer blevet mere "menneskelige”. Der



Urbaniseringen er ikke bare et dansk faeno-
men. Ifglge World Urbanizations Prospects
2015, udgivet af United Nations, lever i dag
50% af verdens befolkning i byer, og dette tal
forventes at stige til 75% i 2050.

leegges veegt pa granne omrader, oplevelser,
blgde trafikanter, reduktion af biltrafik og
forurening. Det er derfor vigtigt at kebe
ejendomme i byer, der ogsa vil vokse
fremover.

Befolkningsvaekst 2016 — 2040:

Aarhus 330.639 350.570 366.077 379.818 387.361 395.220 19,53%
Fredriksberg 104.481 110.229 113.650 116.368 117.824 119.273 14,16%
Kgbenhavn 591.481 643.404 681.598 711.122 727.585 742.824 25,59%
Odense 198.972 208.007 214.898 220.812 223.983 227.280 14,23%
Region Hovedstaden 1.789.083 1.882.014 1.947.041 2.000.830 2.034.216 2.066.366 15,50%

Kilde: Danmarks Statistik, Statistikbanken. FRLD116 og
FRKM116

Der investeres i tre byomrader hvor der
forventes en betydelig fremtidig befolknings-
veekst - Storkgbenhavn, Aarhus og Odense.

Kebenhavn vil som hovedstad, og landets
starste by, se den storste befolkningstilvaekst.

Befolkningstallet i Kebenhavn Kommune
voksede i slutningen af 1990’erne frem mod
artusind skiftet, hvor der fulgte en kort arreekke
med stagnation. Fra midten af 00’erne er
befolkningsvaeksten igen taget til.

Der forventes en befolkningsveekst i
Kabenhavn Kommune i de kommende 5 ar pa
godt 10.000 arligt jf. prognose fra Danmarks
Statistik, som er vist i tabellen ovenfor. Frem
mod 2040 forventes befolkningen at vokse
med godt 25%.

For Region Hovedstaden forventes en
befolkningsveekst frem mod 2040 pa knap
280.000, svarende til godt 15%. Der er saledes
tale om en betydelig vaekst der vil stille krav
om et omfattende nybyggeri hvis efter-
spargslen skal kunne imgdeses. Hertil
kommer en fortsat tendens mod, at stigningen i
antal husholdninger er hgjre end stigningen i
befolkningstallet, idet antallet af single
hustande vokser.

Denne efterspargselsstigning vil kreeve et
nybyggeri i niveauet 5.000 - 6.000 enheder
arligt i det storkebenhavnske omrade, blot for
at kunne holde status quo.
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Aarhus oplever i disse dage en kraftig veekst
og deraf falgende kraftig byggeaktivitet. |
Aarhus forventes befolkningstallet ifalge
Danmarks Statistiks befolkningsfremskriv-
ninger, at 330.600 i 2016 til 395.200 i 2040,
svarende til en befolkningsvaekst pa 65.000
personer eller knap 20%.

Odense kommune har teet pa 200.000
indbyggere og forventes at vokse med 28.000
indbyggere frem mod 2040, svarende til godt
14%. Odense vokser dermed ikke med samme
hastighed som hverken Kabenhavn eller
Aarhus.

2.5 Prisudvikling og timing

Et vigtigt element i investeringsstrategien er
timing af investeringen.

Efter en kraftig prisstigning, som accelererede
i &rene 2005-2007, blev udlejningsejendomme
handlet pa et prisniveau, som ved en normal
finansieringsstruktur ville resultere i et lgbende
driftsunderskud. Dermed ville en investering
alene veere begrundet i forventninger om
yderligere prisstigninger.

Den situation var naturligvis ikke holdbar, og
i arene 2008-2009 indtradte markante prisfald
pé 30% - 40%.

Prisudviklingen pa ejerlejligheder har oplevet
en lignende udvikling med en tredobling af
priserne fra starten af 1990’erne og frem til
pristoppen i 2006, jf. grafen nedenfor, som
viser prisen pa ejerboliger i hele landet fordelt
pa boligtyper.
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Nominelle boligpriser:
Indeks, 2006 = 100

70 L 1 1 1 1 1 1 1 1 1

Aarhus, er forsat 10-15% under pristoppen i
2006.

Boligpriser i forhold til disp. indkomst:
Indeks, 2003 = 100
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e Fnfamiliehuse e Fjerlejligheder
Kilde: Nationalbankens kvartalsrapport 3. kvartal 2015
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Starten af 1990’erne var bunden af den forrige
ejendomspriscyklus, som fulgte i kelvandet pa
Kartoffelkuren i slutningen af 1980’erne.

| 2007 vendte boligmarkedet igen nedad i
keglvandet pa Finanskrisen. Efter 4 ar med
negativ udvikling indtraf en stabilisering af
boligmarkedet i 2010, som blev efterfulgt af
den nuveerende positive udvikling.

Det er iszer prisen pa ejerlejligheder, som er
steget. De nominelle priser er over er over den
forrige pristop i 2006.

Prisen pa familiehuse er dog ikke tilbage pa
forrige prisstop. Dette forhold skyldes, at
efterspargslen har veeret rettet mod boliger i
storbyerne og iseer i Storkebenhavn, og
ejerlejligheder er iseer beliggende i storbyerne,
hvorimod enfamiliehusene ligger spredt over
hele landet.

Til gengeeld er de reale priser — nar inflationen
er trukket ud — dog fortsat lavere end pa
pristoppen i 2006, jf. grafen nedenfor.

Indeks, 2003 = 100
160

140
120
100
80
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40 L1 1)
95 97 99 01 035 05 O7 09 11 13 15

amm Enfamiliehuse s Ejerlejligheder

Kilde: Nationalbankens kvartalsrapport 3. kvartal 2015

Den reale pris pa ejerlejligheder, som i
Danmark primeert ligger i Storkebenhavn og
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Kilde: Nationalbankens kvartalsrapport 3. kvartal 2015

Maler vi boligpriserne i forhold til den
disponible indkomst har udviklingen i den
disponible indkomst veeret sa kraftig siden
2006, at indekset for ejerlejligheder i 2015 kun
er lidt over niveauet i starten af 00’erne.

Ud fra dette mal har keberne “"rad til” yderligere
prisstigninger pa ejerlejligheder i Kabenhavn.

3. Investeringsstrategi

Der investeres i tre ejendomstyper:
1. Nyere ejendomme, der kan udstykkes som
ejerlejligheder.

FEldre ejendomme med omkostningsbe-
stemt husleje (lejeregulering).
Ejendomsprojekter, hvor ejendommene
skal opfares.

2.

3.

Eksisterende nye og aldre ejendomme kan
erhverves i Aarhus, Odense og
Storkebenhavn.

Eksisterende ejendomme forventes at udgere
40% - 75% af portefaljen Projektejendomme
kan dermed udggre 25% - 60% og ma kun
veere beliggende i Storkabenhavn og Aarhus.

Byfordelingen vil veere som falger:
Minimum 65% | Storkgbenhavn

10% - 20% i Aarhus
0% - 15% i Odense

Der kan forekomme mindre afvigelser fra disse
guidelines, da ejendommene ofte har en
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starrelse, som gor det er sveert at indpasse pa
decimalen.

| det Odense vurderes til at vaere

den "svageste” af de tre investeringsbyer, vil
der kun blive erhvervet ejendomme her,
safremt det kan ske til den rigtige” m2-pris og
med et fornuftigt hojt startafkast.

3.1 Nyere ejendomme

Core Bolig VIl investerer i boligejendomme,
der er, eller kan blive, udstykket som ejerlejlig-
heder.

Ejendomme, der kan udstykkes som ejerlejlig-
heder, omfatter:

e Fredede ejendomme.

¢ Nybyggede ejendomme opfart efter 1991,
som kan udlejes til markedspris.

¢ Ejendomme opfart mellem 1966 og 1991,
og som er omfattet af omkostningsbestemt
leje.

Nyere ejendomme

Denne type ejendom er typisk opfert i
1980’erne og frem. Er de opfort efter 1991, er
de ikke omfattet af lejeregulering, og lejen kan
fastseettes frit.

Eksempel pa nyere ejendom

) Ll ~
¥ e L

Rosenlunds Allé 1113, 2720 Vanlgse. Bygget i 2004. Kgbt
til Core Bolig VIl i 2016

Vedligeholdelsesmaessigt er ejiendommene
lette at handtere. De er bygget med fjernvarme
og termoruder, og har kekken og bad. Alle
installationer har typisk en lang restlevetid.

Ejendommene erhverves udlejet, og lejen

maksimeres under hensyntagen til, at tomgang
og lejerudskiftning skal minimeres.
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3.2 Eldre ejendomme med
lejeregulering

Core Bolig VIl vil investere i eeldre kebenhavn-
ske boligejendomme omfattet af lejeregulering.
Det vil sige, at lejen er fastlagt efter sakaldt
omkostningsbestemt leje eller udlejet til det

lejedes veerdi, jf. isaer boligreguleringsloven
§ 5 stk. 2.

Disse ejendomme kan ikke udstykkes som
ejerlejligheder, safremt de er opfart far 1966.

| Kebenhavn og pa Frederiksberg vil de eeldre
ejendomme typisk falde i typer:

For det forste: ejendomme opfert i arene
1870 og frem til 1914, med etageadskillelse i
bjeelkedaek (tree), muret i sten og tagdeekning
med tegl eller skiffer/pap.

Der er normalt efterinstalleret centralvarme, og
vinduerne er ofte skiftet til termoruder, ligesom
badeveerelser er etableret senere.

Ejendommene er vedligeholdelseskraevende,
men har charmerende lejligheder med trae-
gulve og stuk, og ofte en god beliggenhed.

For det andet: ejendomme, som er opfort
senere end 1914. Disse ejendomme, hvoraf
mange er fra 1950’erne og 1960’erne, er opfort
i sten med betondeek og tag i eternit eller tegl.
Ejendommene er normalt opfgrt med bade-
veerelser og central varmeforsyning i form af
oliefyr eller fjernvarme.

Eksempel pa
>

Ndr. Fravnsgade 6-65, 2100 Kgbenhavn &. Bygget i
1895. Kabt til Core Bolig VII'i 2016

Disse typer ejendomme kan veere beliggende i
gader, hvor der i stueetagen og i baggard kan
forekomme mindre erhvervslejemal i de
ejendomme, som erhverves.
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3.3 Projektejendomme

Projektejendomme er ejendomme, der
erhverves fra en developer som "ngglefaerdige”
ejendomme til fremtidig levering. Keber star
typisk selv for udlejning.

Markedet for salg af ejerboliger pa projekt-
stadet kollapsede fuldsteendigt efter
finanskrisen og kom farst til live igen i 2011 —
2012 og med en betydelig aktivitet i de
falgende ar op til 2015.

Efter Finanstilsynets opstramninger af de krav
en langiver skal stille kagbere af en projektbolig,
er der sket en betydelig opbremsning i
projektsalget i 2016.

Dette har resulteret i, at en raekke developere
har valgt at fokusere pa salg af projekt-
ejendomme - ikke som enkeltsalg til private
kabere, men til professionelle investorer, som
kaber med henblik pa udlejning.

Der er derfor et betydeligt udbud af
projektejendomme, som derfor kan erhverves
til en fornuftig pris.

Eksempel pa projektejendom

Projekt Gudrunsvej, Brabrand Aarhus. Ejendom kebet pa
betinget kabsaftale til Core Bolig VIII i 2016

Det er saledes muligt i det storkgbenhavnske
omrade at erhverve nybyggede lejligheder til i
niveauet 28.000 - 30.000 DKK/m? afhaengig af
beliggenhed og aptering. | Aarhus forventes
projektejendomme erhvervet til en lavere m*
pris.

De kab vi fokuserer pa, er byggeri til “Hr. og fru
Danmark”, dvs. til kebspriser som muligger
huslejer, som almindelige mennesker kan
betale. Core Bolig VIII vil saledes ikke erhverve
ejendomsprojekter i form af dyre lejligheder
med elementer af liebhaveri.

Ved keb af en projektejendom til levering pa et

senere tidspunkt vil der veere en mindre
usikkerhed omkring lejefastsaettelsen, ligesom

Core Bolig VI

der ma paregnes en vis tomgang fra aflevering
af ejendommen til den er fuldt udlejet.

Core Bolig VIl kan ogsa i mindre omfang
investere i projekter, hvor aeldre kontor-
ejendomme konverteres til boliger.

Projektejendomme forventes pa lang sigt solgt
som ejerlejligheder.

4. Forvaltningsstrategi

Nar selskabets kapital er blevet investeret i
ejendomme, vil der i de efterfalgende ar veere
fokus pa at optimere den lgbende drift, og pa
at udvikle ejendomsmassen.

Forvaltningen af ejendomsmassen sker dels
internt hos Core Property Management, dels
hos eksterne samarbejdspartnere.

Core Property Management varetager bl.a.
falgende opgaver, der er centrale for
veerditilvaeksten:

o Fastleeggelse af husleje for lejemal med fri
lejefastseettelse samt optimering af leje-
budget for lejemal med omkostnings-
bestemt leje.

e Optimering af alle driftsudgifter.

o Fastleeggelse af renoveringsomfang for
ejedommene, herunder for lejlighedesmo-
derniseringer.

o Fastseettelse af pris ved salg af ejerlejlig-
heder og ejendomme samt forhandling af
disse.

¢ Tilsyn og optimering af outsourcede
ydelser, herunder bl.a. viceveerter.

o Labende rapportering til bestyrelse og
investorer.

Falgende opgaver ventes at blive outsourcet
helt eller delvist:

o Lejeopkraevning, lejeregistrering, kontrol af
lejekontrakt/depositum, daglig bogfaring,
fremsendelse af alm. rykkere.

¢ \Viceveert og renholdelse.

¢ Afleveringsforretning pa lejemal, herunder
ind- og udflytningsrapporter.

e Udarbejdelse af arsregnskab.

Udlejning og fremvisning af lejemal.
Behandling af daglige lejerhenvendelser.

Der kan over tid ske aendringer i denne
opgavefordeling afhaengig af, hvad der findes
mest hensigtsmaessigt for at sikre en optimal
ydelsesstruktur.
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Frasalg af ejendomme og/eller ejerlejligheder
kan finde sted i det omfang, at dette vurderes
som attraktivt.

| forbindelse med exit vinduer, jf. afsnit 10.2,
kan der ogsa ske frasalg af eiendomme
og/eller ejerlejligheder.

4.1 Optimering af driftsudgifter

Ejendommens driftsomkostninger kan deles i
to grupper:

e Dem, som ikke indgar i beregningen af den
omkostningsbestemte leje (ejendomme
med omkostningsbestemt lejeregulering),
og hvor en reduktion derfor afspejler sig i et
hgjere overskud pa driften. De vaesentligste
poster er her:

- Rente p& fremmedfinansiering
- Vedligeholdelse og renovering

e Dem, som indgér i beregningen af den
omkostningsbestemte leje, og som derfor
betales af lejerne via lejen. Dette er
omkostninger som:

- Skatter, afgifter, renovation
- Lebende administration

- Forsikring

- Viceveert og renholdelse

De omkostninger, som ikke indgar i beregning-
en af den omkostningsbestemte leje, har
seerlig bevagenhed, idet besparelser herpa
tilfalder investor. Isaer udgifter til vedligehold og
moderniseringer skal vurderes ngje, dels for at
sikre den rigtige pris ved erhvervelsen, dels for
at undga overvedligeholdelse, hvor bygnings-
dele udskiftes, far den gkonomiske levetid er
fuldt udlevet.

Omkostninger, som indgar i beregningen af
den omkostningsbestemte leje, betales af
lejerne, men der er ogsa et incitament for at
reducere omkostningerne mest muligt. Det er
der af to arsager:

For det forste forventes en reekke lejemal at
veere moderniseret efter boligreguleringslovens
§ 5. stk. 2 (BRL), hvor lejen ikke er fastsat ud
fra ejendommens driftsomkostninger. Dermed
vil besparelserne tilfalde investor.

For det andet vil en reduktion af omkostning-
er, og dermed den omkostningsbestemte leje,
gore det bade hurtigere og lettere at foretage
genudlejninger.

Pa ejendomme med omkostningsbestemt leje

skal der hensaettes til indvendig (BRL § 22) og
udvendig vedligehold (BRL § 18, 18b).

Core Bolig VIII

Farstnaevnte konto opgares for hver lejer, og
skal benyttes til maling, tapetsering og lakering
af gulve. Ved renovering efter BRL § 5. stk. 2
vil denne konto blive slettet for den pageeld-
ende lejlighed, og den indvendige vedligehold-
elsesforpligtelse overgar til den nye lejer.

De to sakaldte udvendige vedligeholdelses-
konti (BRL § 18 og 18b) omfatter udgifter til alt
andet end BRL § 22. Det vil sige ogsa udgifter
til renovering og vedligehold i lejlighederne.

De to udvendige vedligeholdelseskonti
opgares for hele ejendommen, og er der en
positiv saldo pa BRL § 18b, skal denne ind-
betales til Grundejernes Investeringsfond. Er
udgifterne starre end den arlige hensaettelse
til BRL § 18 og 18b, udbetales differencen fra
§ 18b kontoen, dog forudsat at saldoen er
positiv.

De renoveringsudgifter, som giver anledning

til en forbedringslejeforhgjelse (beregnet efter
BRL § 5 stk. 1), kan ikke fratraekkes de udven-
dige vedligeholdelseskonti. Dog kan den
resterende del af udgifterne, som kan henfgres
til vedligehold i den enkelte lejlighed, eller pa
ejendommen som helhed, fratreekkes.

Ved renovering af en enkelt lejlighed efter BRL
§ 5 stk. 2, vil en del af udgifterne — typisk 40-
60% — veere at opfatte som vedligehold i BRL
§ 18 og 18b-termer. | takt med renovering af
lejligheder efter denne paragraf, vil BRL § 18
og 18b derfor typisk blive negative, saledes at
der ikke laengere skal bindes belgb efter BRL
§ 18b.

De ejendomme, som er opfart efter 1991, er
ikke omfattet af boligreguleringsloven, og
derfor er lejen ikke relateret til eiendommenes
driftsomkostninger.

5. Finansiering og rente-
strategi

Finansieringsomkostningerne udger den
starste omkostningspost ved driften af et ejen-
domsselskab. Dermed indebaerer de ogséa en
stor risiko i Core Bolig VIII, herunder risikoen
for at renteudgifterne overstiger ejendomme-
nes afkast.

Strategien for renteafdeekning er, at fastlase
renten for en leengere periode pa 6-10 ar, fordi
der pa denne tidshorisont forventes en rimelig
sammenhaeng mellem den generelle inflation
og den samtidige udvikling i leje og i
renteniveau.
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Ved hgj inflation ses normalt god mulighed for
lejestigninger, ligesom hgj inflation normalt
ogsa farer til en hgjere rente. Samme sam-
menhzeng ses med modsat fortegn ved lav
inflation.

Er den gkonomiske udvikling god, er mulig-
heden for at haeve lejen normalt ogsa god. Det
er 0ogsa i en sadan situation, at inflationen vil
veere stigende og dermed lede til en hgjere
rente.

Der vil selvfalgelig veere en tidsforskydning
mellem en lejeaendring og en inflationsdrevet
aendring af renten, men pa leengere sigt vil der
veere en naturlig risikoafdeekning ved at veelge
variabelt forrentede 1an pa en boligudlejnings-
ejendom i stedet for en fast lang rente.

Der er ikke indgéaet aftaler med realkredit-
institutter om bidragssatser pa ejendoms-
selskabets realkreditlan, idet ejendommene
endnu ikke er kgbt.

Bidragssatsen kan heller ikke fastlases for hele
investeringsperioden, hvorfor der er en risiko
for, at denne kan stige og dermed pavirke
driftsresultaterne og aktiernes veerdi negativt.

5.1 Finansiering

Den indskudte kapital i Core Bolig VIl supple-
res med realkreditbelaning, saledes at der for
hver 1 DKK aktiekapital Ianes yderligere 2
DKK. Dette svarer til en gennemsnitlig belan-
ingsgrad af balancen pa ca. 66%.

Det er malsaetningen pa laengere sigt, at
belaningsgraden som gennemsnit for
portefaljen kommer til at ligge mellem 55% og
60%.

Belaningsgraden vil i de farste ar med fuld
investering ligge pa 66% og derefter at falde i
takt med afdrag pa den del af realkreditbe-
laningen, som er over 60% og den forventede
fremtidige veerdistigning pa ejendomsporte-
faljen.

Realkreditfinansiering af ejendomsportefgljen
forventes etableret i to danske realkreditinsti-
tutter pa falgende vilkar:

e Lanet ydes mod farste prioritet i selskabets
ejendomme.

e Lanet bevilges for en 30-arig periode for
den del som er under 60% belaning og for
20 ar for den del som er over.

Core Bolig VIII

o Der forventes anvendt 2-lags belaning, hvor
lanet med pantstilling 0-60% er med
afdragsfrit i 10 ar. Herefter forventes en ny
afdragsfri periode forhandlet med langiver.

e Lanet med pantstilling over 60% er med en
afdragsprofil over 20 ar.

o Der forventes en bidragssats i niveauet
0,65% - 0,75% p.a.

Der kan pé realkreditfinansieringen veere lane-
covenants f.eks. i form af:

1. "Change of control”, d.v.s. at ejerkredsen til
kommanditaktieselskabet eendres markant.
| denne situation vil langiver have mulighed
for at godkende ny ejer.

2. Langiver skal godkende udbyttebetalinger.

3. Negativ pledge, d.v.s. selskabets aktiver
kan ikke pantsaettes til anden side.

4. En stor andel af belaningen skal initialt
veere med minimum 10 ars rentebinding.

5. Der skal indleveres arsregnskaber.

Der betales normalt kurtage pa 1 promille,
etableringsomkostninger pa 0,075% og tinglys-
ningsafgift pa4 pantebrev pa 1,5%. Der forvent-
es at kunne ske afgiftsoverfarsel pa en del af
de erhvervede ejendomme, idet disse ofte er
belante af saelger.

5.2 Rentestyring

Det er en integreret del af Core Property
Managements forvaltning, at forholde sig aktivt
til finansieringssiden.

Hovedsigtet med lanestrategien er, at den
belante del af portefaljen ikke ma give under-
skud efter finansieringsomkostninger. D.v.s. at
laneomkostningerne til ejendomsportefgljen
ikke m4 stige markant over det lgbende
nettoafkast pa portefaljen.

Med den nuveerende rentekurve og Core
Property Managements forventninger til den
fremtidige renteudvikling, vil finansieringen ske
med veegt pa 10 arige flexlan med fast rente.
Der kan veere en mix af fglgende lantyper:

e Kortlan (6 mdr. Cibor-lan med lgbende
rentefastseettelse).

e Flexlan (5 &r) udlgb 01.04.2023.

e Flexlan (10 ar) udlgb 01.04.2027, som
forventes at udgare en betydelig del af
laneportefgljen.

Der kan endvidere benyttes konverterbare

lange fastrenteldn, safremt dette skennes
attraktivt.
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Den gennemsnitlige rente pa dette lanemix er i
prognoserne sat til 1,9% inkl. lanebidrag til
realkreditselskaberne.

Det forventede lanemix giver en varighed fra
start pa 6 - 9 ar, hvilket vurderes som en
optimal varighed for en boligportefalje med stor
sikkerhed for lejeindteegterne.

5.3 Brug af afledte finansielle
instrumenter

Der kan ske brug af afledte finansielle instru-
menter i form af rentecaps, -collars, -swaps og
swaptioner til afdaekning af renterisiko.

Brugen af de enkelte instrumenter sker ud fra
en vurdering af, hvordan ejendomsselskabet
lettest og billigst opnar den gnskede ekspo-
nering mod en given renteafdaekning.

Der kan i forbindelse med brug af afledte
finansielle instrumenter ske sikkerhedsstillelse
over for bankmodpart i form af pant i aktiver
ejet af ejendomsselskabet.

Finansielle instrumenter er isaer velegnede til
afdaekning af renterisici pa projektkeb, der
farst kan endeligt finansieres 1-1'2 ar senere,
nar byggeriet er faerdigt og udlejet.

6. Forudsatninger for
prognose

| det fglgende kapitel 7 vises prognoser for
Core Bolig VIl Kommanditaktieselskab samt
for et af feeder-investoraktieselskaberne.

Prognoserne er udarbejdet pa baggrund af
arsregnskabslovens indregnings- og
maleringskriterier. Ejiendommene indregnes til
dagsveerdi som investeringsejendomme.
Dagsveerdien er ved farste indregning forudsat
at svare til kebsprisen ekskl. Kebsomkost-
ninger. | de efterfglgende ar forventes
dagsveerdien at stige i takt med overskuddet
for renter, d.v.s. 1,5% arligt. Denne
veerdistigning indregnes i resultatopgarelsen.

Blandt de vigtigste benyttede forudsaetninger i
prognoseberegningerne er:

Leje/m?® (bruttoafkast)
Driftsomkostninger/m2
Vedligehold/m?
Administration/lejemal

Fee

Leje- og omkostningsinflation
Tomgangs- og lejetabsprocent

Core Bolig VIII

Finansieringsrente inkl. lanebidrag
Belaningsprocent

Gns. lejlighedsstarrelse i m?
Kabspris pr. m?

Den farste prognose er vist for koncernen Core
Bolig VIII Kommanditaktieselskab ("Ejendoms-
selskabet”), d.v.s. for selve ejendomskoncern-

en (niveau 2+3).

Endvidere er prognosen vist for ét af feeder-
investoraktieselskaberne (niveau 1), som
investerer i det underliggende kommanditaktie-
selskab (niveau 2).

Der er ikke taget hensyn til det kurstilleeg, som
betales ved aktietegning i feeder-investoraktie-
selskaberne.

| Core Bolig VIII forventes den gennemsnitlige
kabspris for eksisterende ejendomme at ligge
pa 23.000 DKK/m?, og den gennemsnitlige
starrelse er fastlagt til 85 m”. For projektejen-
domme forventes den gennemsnitlige kabspris
at ligge pa 28.500 DKK/m?. Den gennemsnit-
lige starrelse er fastlagt til 95 m?.

Der er i prognosen forudsat en fordeling pa
40% til eksisterende ejendomme og 60% til
projektejendomme.

6.1 Lejeindteegter

Lejeindtaegterne er beregnet med 1.150
DKK/m? for eksisterende ejendomme i 2017-
priser og 1.575 DKK/m? for projektejendomme
i 2019-priser.

Lejeindteegterne stiger, dels pa grund af den
arlige omkostningsbestemte regulering i de
ejendomme, der er omfattet af lejeregulering,
dels pa grund af reguleringsaftaler, som indgar
i lejekontrakterne pa de ejendomme, som ikke
er omfattet af lejeregulering (opfart efter 1991).

Endvidere vil lejen stige pa de lejligheder i den
eksisterende ejendomsmasse, hvor der gen-
nemfgres BRL § 5, stk. 2 renoveringer.

Den samlede regulering er anslaet til 1,5%
arligt for savel de eksisterende ejendomme
som for projektejendomme.

Der forventes i budgettet gennemfart § 5, stk.
2-renoveringer svarende til DKK 25 pr. m2 for
de eksisterende bygninger. Disse renoveringer
giver mulighed for lejeforhgjelser, og er
forudsat at veere inkluderet i de 1,5% i arlig
lejestigning.
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6.2 Omkostninger

Ejendomsselskabet skal selv afholde en reekke
omkostninger, som forventes at stige med
1,5% arligt. Disse omkostninger er:

1. Driftsomkostninger
Ejendommens driftsomkostninger, som
omfatter forsikring, viceveert, skatter og
afgifter, gardlaug, elevatorservice, renhold-
else af feellesarealer og lignende er fastlagt
til 210 DKK/m2 for eksisterende ejendom-
me og 250 DKK/m2 for projektejendomme.

2. Vedligeholdelses- og moderniserings-
omkostninger
Udgifterne til vedligeholdelse er sat til 75
DKK/ m2 arligt for eksisterende ejendomme
og 45 DKK/ m2 for projektejendomme.

Endvidere er der afsat 25 DKK/m? til moder-
niseringer af eksisterende ejendomme, som
aktiveres pa den enkelte ejendom. Dette
omfatter bl.a. udgifter til BRL § 5 stk. 2
renoveringer.

3. Tomgangsleje og lejetab
Til deekning af tomgangsleje og tab pa
lejerestancer afsaettes 1,0% af arslejen.

Der er til sikkerhed for lejers betalinger
indbetalt 3 maneders depositum og i
gennemsnit 1 maned i forudbetalt leje.

4. Renteudgifter og laneomkostninger
| prognosen tages udgangspunkt i et lane-
mix med en rente inkl. bidrag pa 1,9%.

Der forventes som gennemsnit betalt 0,2%
i tinglysningsafgift pa tinglysning af real-
kreditpantebreve samt til stiftelsesprovision
pa realkreditfinansiering pa eksisterende
ejendomme (som typisk allerede er belant),
og 1,7% pa projektejendomme, som typisk
ikke er belant.

Tinglysningsafgiften er 1,5%, men der
forventes stempeloverfarsel af tidligere
ejers pantsaetning pa de eksisterende
ejendomme.

Realkreditlan indregnes ved laneoptagelsen
til det modtagne provenu med fradrag af
afholdte l&neomkostninger. | efterfglgende
perioder méles lanene til amortiseret kost-
pris, sdledes at forskellen mellem prove-
nuet og den nominelle veerdi indregnes i
resultatopgarelsen som en renteomkost-
ning over laneperioden.

Core Bolig VIII

Safremt der indgas finansielle instrumenter
til afdeekning af renterisikoen, skal disse
indregnes til dagsveerdi. Der er ikke i prog-
noserne indregnet brug af finansielle instru-
menter.

5. Regnskab, revision og bestyrelse
Til udgifter til revision, depositarfunktion og
bestyrelse er der i Ejendomsselskabet afsat
900.000 DKK éarligt.

| feeder-investoraktieselskabet er der afsat
200.000 DKK til administrationsomkost-
ninger, depositar, med mere. | 2017 er
dette belgb forhgjet til 250.000 DKK, idet
der er en reekke engangsudgifter til
Depositar, som afholdes i 2017.

6. Ejendomsadministration og udlejning
Der er afsat 0,2% p.a. inkl. moms til ejen-
domsadministration og genudlejningshono-
rarer.

7. Fee for ledelse og udvikling
| lebende fee er der afsat 0,4% p.a. inkl.
moms beregnet pa koncernbalancen for
Ejendomsselskabet.

8. Performance fee
Der er i prognoserne ikke afsat perfor-
mance fee pa 5%, idet der i prognoserne
heller ikke er budgetteret med salg af
ejendomme og/eller ejerlejligheder,
herunder gevinst ved salg af disse.

Alle omkostninger er inkl. moms.

6.3 Skat og afskrivninger

Der er indregnet aktuel skat og udskudt skat i
henhold til geeldende skatteregler. Komman-
ditaktieselskabet er ikke selvsteendigt skatte-
subjekt, hvorfor selskabsskatten beregnes og
henseettes i feeder-investoraktieselskabet.

Der er i prognosen for feeder-investoraktie-
selskabet indregnet skat med 22%. For den
aktuelle skat forudsaettes, at 50% af skatten er
betalt som aconto skat startende fra 2017.

Den udskudte skat i feeder-investoraktie-
selskabet forfalder til betaling, nar
Ejendomsselskabets ejendomme afhaendes.

Som det fremgar af afsnit 9, kan en del af
ejendommene ejes via COBO VIII Holding
ApS, som ikke er skattetransparent. Dette
skyldes, at en del af ejendommene forventes
erhvervet som selskabshandel.

17



Under hensyntagen til at fordelingen mellem
kabte ejendomme, som almindelig handel og
selskabshandel ikke kendes, er der ikke afsat
selskabsskat i koncernbalancen for
Ejendomsselskabet.

Skatten er derfor alene indregnet i investor-
aktieselskabet. For investorer i investoraktie-
selskaberne gor det ikke nogen reel forskel,
hvor skatten er afsat.

Prognoserne for Ejendomsselskabet og
feeder-investoraktieselskabet tager ikke
hensyn til, at der i forbindelse med kob af
ejendomme som selskabshandel forventes
overtaget udskudte skatter.

Skatten, som pahviler aktionzererne (investo-
rerne), er ikke indregnet i prognosen.

Der er ikke indarbejdet nogen form for skatte-
maessige afskrivninger pa de erhvervede
ejendomme.

90% af ejendomsportefaljen forventes at besta
af beboelseslejemal, mens resten kan veere
butiks- og kontorlejemal. Alt afheengig af den
konkrete anvendelse af butikslejemalene, samt
disses starrelse og andel af ejendommens
samlede etageareal, vil der under visse
betingelser kunne foretages skattemaessige
afskrivninger herpa.

| det omfang der i eiendommene er erhvervs-
maessigt anvendte installationer, vil der lige-
ledes kunne foretages skattemaessige afskriv-
ninger herpa. Grundet den betydelige usikker-
hed herom, er der i prognoserne set bort fra
muligheden for skattemaessige afskrivninger.

Det er i prognoserne forudsat, at de forskellige
ikke-skattetransparente selskaber kapitalise-
res, sdledes at koncernen ikke rammes af
skattereglerne for begreensning af rentefra-
draget for tyndt kapitaliserede selskaber.

For at gardere sig mod de skattemaessige
konsekvenser af, at investoraktieselskaberne
eventuelt kan veere omfattet af den sakaldte
mellemholdingregel (skatteregel), er det forud-
sat, at COBO VIl Holding ApS ikke foretager
udlodning af udbytte.

Overskudslikviditet i COBO VIII Holding ApS vil
i forste omgang blive anvendt til tilbagebetaling
af koncerninterne lan, idet selskabet forventes
etableret med en lille egenkapital og
koncerninterne lan til finansiering af kebet af
ejendomsselskaber. Efter tilbagebetaling af
disse lan, vil overskudslikviditeten blive udlant

Core Bolig VIII

til moderselskabet Core Bolig VIII Kommandit-
aktieselskab. Overskudslikviditeten vil derfor
kunne udloddes til investoraktieselskaber —
forudsat, at det er gkonomisk forsvarligt.

Der er usikkerhed om, hvorvidt der er skatte-
meessigt fradrag for det sakaldte performance
fee i forbindelse med salg af ejendommene,
idet SKAT i visse tilfaelde har naegtet fradrag
for honorarer til udbyder i forbindelse med
ejendomsavanceopggrelser. Under hensyn-
tagen til, at der ikke er indarbejdet salg af
ejendomme, har usikkerheden ikke betydning
for prognoserne

6.4 Veerdianseettelse af
ejendomme og handels-
omkostninger

| prognosen for ejendomsselskabet indgéar
ejendommene initialt (dvs. ved den forste
indregning) med den samlede anskaffelses-
pris, som bestar af kabsprisen tillagt anskaffel-
sesomkostninger.

Efter den farste indregning til anskaffelsespris
inkl. anskaffelsesomkostninger veerdiansaettes
ejendommene i prognosen til dagsvaerdi. |
2017 er dagsveerdien af investeringsejendom-
mene fastsat til kgbsprisen ekskl. anskaffel-
sesomkostninger.

Fra og med 2018 er der i prognoserne lagt til
grund, at ejendommenes markedsveerdi
tillaegges en veerdistigning pa 1,5% arligt. Det
svarer til stigningen i overskuddet fgr renter.

Markedsvaerdien (dagsvaerdien) for investe-
ringsejendomme skal i henhold til &rsregn-
skabsloven fastsaettes uden reduktion for
salgs- eller afstdelsesomkostninger. Derfor er
der heller ikke i prognoserne og det beregnede
afkast taget hensyn til salgs- og afstaelses-
omkostninger, herunder performance fee til
Core Property Management, idet der i
prognoserne ikke er budgeret med salg af
ejendomme/ejerlejligheder.

Ejendommene forventes erhvervet til en
gennemsnitlig pris pa DKK 23.000 pr. m?for
Eksisterende ejendomme og pa DKK 28.500
pr. m?for Projektejendomme. Baseret pa den
forudsatte tegning giver dette mulighed for at
kabe ca. 27.000 m* af Eksisterende ejendom-
me og ca. 33.000 m? af Projektejendomme.
Prisen pr. m?er opgjort pa bruttoarealet.
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For de eksisterende ejendomme forventes
anvendt 25 DKK pr. m? til forbedringer i form af
diverse moderniseringer, herunder til renove-
ring af lejligheder efter boligreguleringslovens
prgf. 5, stk. 2. Der er ikke budgetteret med
merleje fra disse moderniseringer. Safremt der
erhverves mange aldre ejendomme med
mulighed for prgf. 5, stk. 2 renoveringer kan
udgifterne hertil vaere markant stgrre, idet en
lejlighed pa 85 m? typisk vil koste 400.000 -
500.000 DKK at totalrenovere. Til gengaeld vil
stigningen i lejeindtaegter ogsa veere markant
hgjere, idet en sddan renovering typisk
fordobler den omkostningsbestemte leje.

Omkostninger ved keb af ejendomme er skan-
net til at udgare et gennemsnit pa 0,75% for
Eksisterende ejendomme og 0,3% for
Projektejendomme. Omkostninger omfatter:

e Tinglysning
Udgifter til tinglysning af ejendomskab
udger 0,6%. En del af ejendommene — isaer
Projektejendommene — forventes erhvervet
som selskabshandel, hvorfor der for disse
ejendomme ikke vil veere udgifter hertil.

¢ Advokatomkostninger
Der er hensat udgifter pa op til 0,15% til
advokat i forbindelse med berigtigelse af
handelen, due diligence-processen af
juridiske forhold, herunder lejekontrakter
samt tekniske undersggelser af ejendom-
mene.

6.5 Likviditet

Udover det allerede naevnte bliver Ejendoms-
selskabets lgbende likviditet pavirket af:

1. Afdrag pa realkreditlan
For ejendommene benyttes en 2-lags
belaning, hvor lan fra 0-60% af ejendom-
menes belaningsveaerdi er uden afdrag, og
de resterende lan i andet lag er med afdrag,
som i prognoserne er skennet til ca. 3% af
hovedstolen af 2-lags belaningen i alle ar.

2. Forbedring af eiendommene
Der er afsat midler til modernisering af
enkeltlejligheder og ejendomme. Disse
udgifter finansieres ud af selskabets
lzbende cash flow.

3. Udbytte

| prognoserne er der forudsat et udbytte
som vist i prognoserne.

Core Bolig VIII

4. Depositum
Det er forudsat, at depositum og forudbetalt
leje vil udggare et belgb svarende til 4
maneders leje.

5. Tilgodehavende leje og ovrige aktiver
samt leverandorgeeld og ovrige gaelds-
poster
Det er forudsat, at tilgodehavende leje og
gvrige aktiver vil udgere 600.000 DKK i
hele budgetperioden. Disse aktiver vil blive
modsvaret af et tilsvarende belgb i
leverandgrgeeld og gvrige geeldsposter.

7. Prognoser

Der er i det folgende vist to prognoser:

1. En for Core Bolig VIIIl Kommanditaktie-
selskab koncernen ("Ejendomsselskabet”)

2. En forinvestorer, der investerer i Core Bolig
VIII Investoraktieselskab nr. 1, der er et
eksempel pa et "feeder’-investoraktiesel-
skab, som har investeret 50% i Core Bolig
VIl Kommanditaktieselskab. De resterende
50% af ejet af andre feeder-investoraktie-
selskaber.

For hver prognose gennemgas farst forudsaet-
ninger. Derefter vises drifts-, balance- og likvi-
ditetsprognoser for perioden 2017-2025.

Det er forudsat, at de erhvervede ejendomme
bidrager med 50% af et fuldt ars drift i 2017,
dog ekskl. kabet af projektejendomme. Projekt-
ejendomme er forudsat erhvervet med fuld drift
i 2019.

7.1 Prognose for Core Bolig
VIlIl Kommanditaktieselskab

Prognosen er vist for et tegnet belgb pa 500
mio. DKK, som vil resultere i en forventet ejen-
domsinvestering pa 1,7 mia. DKK inkl. kgb af
projektejendom.
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Forudseaetninger for prognosen er vist i neden-
stdende tabel:

Forudsaetninger:

Eksist. ejd. Projektejd.

2017 2019

Lejestigning i % p.a. 1,50% 1,50%
Omkostningstigning i % p.a. 1,50% 1,50%
Belaningsprocent 66,00% 66,00%
Finansieringsrente inkl. bidrag p.a. 1,90% 1,90%
Leje pr. m2 i DKK 1.150 1.575
Drift pr. m2 i DKK 210 250
Ejendomsadm. og genudlejningshonorar 0,20% 0,20%)
Vedligehold pr. m2 i DKK 75 45
Moderniseringer pr. m2 i DKK 25 0
Pris pr. m2i DKK 23.000 28.500
Gns. lejlighedssterrelse i m2 85 95
Lejetomgang og lejetab 1,00% 1,00%
m?2i alt (brutto) 27.023 32.904
Antal lejligheder 318 346
Depositum 4 mdr. leje i DKK 10.358.850] 17.274.618
Fordeling af investering 40,00% 60,00%

Lejen stiger med 1,5% arligt for eksisterende
ejendomme og 1,5% for projektejendomme.
Omkostninger stiger ligeledes med 1,5% arligt.
Finansieringsrenten inkl. lanebidrag er sat til

1 ,gcyo p.a.

Driftsprognose:

De erhvervede ejendomme forventes veerdi-
ansat til kostprisen ekskl. kgbsomkostninger i
2017, hvorfor kebsomkostningerne udgifts-
fares i 2017 som dagsveerdireguleringen af
ejendomme. Derfor forventes der kun et
beskedent overskud efter veerdiregulering og
far skat pa 0 mio. DKK i 2017, som tillige kun
forventes at omfatte 50% drift (ekskl.
projektejendomme).

For farste fulde driftsar, som er 2019, forventes
et overskud far skat og veerdireguleringer pa
35,1 mio. DKK, svarende til 7% af den
investerede kapital.

I 2019 forventes en positiv veerdiregulering af
ejendommene pa 8,7 mio. DKK, og dermed
ender overskuddet efter veerdireguleringen,
men far skat pa 43,8 mio. DKK. Der kommer
farst veerdiregulering af Projektejendommene i
2020.

Core Bolig VIl Kommanditaktieselskab

Driftsprognose for koncernen (i DKK 1.000)

Lejeindteegter 15.539 31.543 83.840 85.097 86.373 87.669 88.984 90.319 91.673
Lejetomgang og lejetab -156 -315 -838 -851 -864 -877 -890 -903 -917
Driftsudgifter -2.838 -5.760 -14.072 -14.283 -14.497 -14.714 -14.935 -15.159 -15.386|
Vedligehold -1.014 -2.057 -3.569 -3.622 -3.677 -3.732 -3.788 -3.845 -3.903
Ejendomsadm. og genudlejningshonorarer -622 -1.234 -3.117 -3.148 -3.197 -3.246 -3.296 -3.347 -3.398,
Revisor, valuar og bestyrelse -900 -900 -914 -928 -942 -956 -970 -985 -1.000]
Forvalter fee til Core Property Managment (0,4%) -1.422 -3.686 -6.288 -6.376 -6.512 -6.611 -6.710 -6.813 -6.918|
Overskud for renter 8.587 17.591 55.042 55.889 56.684 57.533 58.395 59.267 60.151
Realkreditrenter inkl. bidrag -3.907 -7.813 -19.571 -19.493 -19.412 -19.330 -19.248 -19.164 -19.079|
Amortisering af laneomkostninger -27 -27 -379 -379 -379 -379 -379 -379 -379
Ordinzert overskud for skat og vaerdireguleringer 4.653 9.751 35.092 36.017 36.893 37.824 38.768 39.724 40.693
Ord. overskud for skat og veerdireg. i % af inv. egenkap. 2,0% 7,0% 7,2% 7,4% 7,6% 7,8% 7,9% 8,1%
Veerdiregulering af ejendomme -4.627 9.389 8.672 23.562 23.907 24.329 24.639 25.038 25.382
Overskud efter vaerdiregulering og for skat 26 19.140 43.764 59.579 60.800 62.153 63.407 64.762 66.075
Overskud e. vaerdiregul. og for skat i % af inv.eger 0,0% 3,8% 8,8% 11,9% 12,2% 12,4% 12,7% 13,0% 13,2%

Det ordinzere overskud fer veerdireguleringer
og skat stiger fra 2,0% i 2018 til 8,1% i 2025,
malt pa investeret kapital.

Overskuddet efter vaerdiregulering, men far

skat, stiger fra 3,8% i 2018 til 13,2% i 2025,
ogsa malt pa investeret kapital.

Core Bolig VIII

Kommanditaktieselskabet er ikke et selv-
steendigt skattesubjekt, hvorfor selskabsskat-
ten beregnes og henseettes i feeder-
investoraktieselskabet.
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Balancep

rognose:

Core Bolig VIl Kommanditaktieselskab

Koncernbalanceprognose ultimo (i DKK 1.000):

Ejendomme, kebspris inkl. kebsomkostninger 621.531 621.531 1.559.296 1.559.296 1.559.296 1.559.296 1.559.296 1.559.296  1.559.296
Aktiverede moderniseringer 0 676 1.362 2.058 2.764 3.481 4.209 4.948 5.698]
Investeringsejendomme, kostpris i alt 621.531 622.207 1.560.658 1.561.354 1.562.060 1.562.777 1.563.505 1.564.244 1.564.994
Investeringsejndomme, akk. vaerdireguleringer -4.627 4.762 13.434 36.996 60.903 85.232 109.871 134.909 160.291
Investeringsejendomme, dagsvaerdi 616.904 626.969 1.574.092 1.598.350  1.622.963  1.648.009 1.673.376  1.699.153  1.725.285
Projektejendomme under opforelse 300.000 300.000

Tilgodehavende leje og ovrige aktiver 600 600 600 600 600 600 600 600 600
Likviditet 4.072 6.687 19.191 29.096 29.279 28.842 29.298 29.659 30.938
AKTIVER | ALT 921.576 934.256  1.593.883  1.628.046  1.652.842 1.677.451 1.703.274  1.729.412  1.756.823
Egenkapital 500.026 514.166 549.930 587.509 615.809 643.962 673.369 703.131 734.206
Realkreditlan 410.436 408.818 1.014.987 1.011.146  1.007.210  1.003.228 999.199 995.123 991.001
Depositum 10.514 10.672 28.366 28.791 29.223 29.661 30.106 30.558 31.016
Leverandgrgeeld og evrige geeldsposter 600 600 600 600 600 600 600 600 600
PASSIVER | ALT 921.576 934.256  1.593.883  1.628.046  1.652.842 1.677.451 1.703.274 1.729.412  1.756.823
Realkreditlan i % af ejendomsvaerdi 66,5% 65,2% 64,5% 63,3% 62,1% 60,9% 59,7% 58,6% 57,4%
Kurs pr. aktie (udbytte fragar lebende) i DKK 50.003 51.417 54.993 58.751 61.581 64.396 67.337 70.313 73.421

Ejendommens veerdi i balancen er beregnet
med et afkast pa henholdsvis 3,51% for Eksi-
sterende ejendomme og 4,24% for Projekt-
ejendomme. Dette svarer til et vaegtet
gennemsnit pa 4% (beregnet for fee til Core
Property Management).

Balancerne er vist for ultimo aret. Idet der er
afdrag pa den del af realkreditlanene, som
ligger ud over 60% ved lanenes etablering, vil
restgeelden falde over arene.

Likviditetsprognose:

Hertil kommer en arlig veerdiregulering pa ejen-
dommene. Sammenlagt giver det et lgbende
fald i "Loan-to-Value” fra 65,2% i 2018 til
57,4% i 2025.

Kursen pa aktierne stiger fra 51.417 DKK pr.
stk. i 2018 til 73.421 DKK pr. aktie i 2025.
Hertil kommer udbetalte udbytter gennem
arene.

Core Bolig VIl Kommanditaktieselskab

Likividitetsprognose for koncernen (i DKK 1.000):

Primo likviditet 1.100 4.072 6.687 19.191 29.096 29.279 28.842 29.298 29.659
Overskud for skat og veerdireguleringer 4.653 9.751 35.092 36.017 36.893 37.824 38.768 39.724 40.693
Amortisering af laneomkostninger 27 27 379 379 379 379 379 379 379
Kapitalindskud fra investorer 499.000

Keb af ejendomme -616.904 -934.960

Forudbetaling vedr. projektejendomme under opferels -300.000 300.000

Tingslysningsafgift skede og advokatomkostninger -4.627 -2.805

Laneoptagelse af realkreditian 411.231 620.465

Pantebrevsstempel belaning m.m. -822 -10.548

Afdrag pa realkreditlan -1.645 -4.127 -4.220 -4.315 -4.361 -4.408 -4.455 -4.501
Regulering af depositum 10.514 158 17.694 425 432 438 445 452 458
Udbetaling af udbytte -5.000 -8.000 -22.000 -32.500 -34.000 -34.000 -35.000 -35.000
Moderniseringer -676 -686 -696 -706 -717 -728 -739 -750)
Likviditetsforskydning ovrige aktiver og gaeldsposter -100 0 0 0 0 0 0 0 0
Ultimo likviditet 4.072 6.687 19.191 29.096 29.279 28.842 29.298 29.659 30.938
Udbytte i pct.af investeret egenkapital 1,0% 1,6% 4,4% 6,5% 6,8% 6,8% 7,0% 7,0%|

Den overskydende likviditet fra ejendommenes
drift skal forst og fremmest deekke afdrag pa
realkreditlan og moderniseringer.

Overskydende likviditet kan udloddes til
feeder-investoraktieselskaberne, hvor der
betales skat, og hvorfra der sker udlodning til
investorerne.

Som det fremgar af likviditetsprognosen,
forventes der udbetalt udbytte med 1,6% for
2018 med betaling i 2019 og stigende til 7% i
2025 til feeder-investoraktieselskaberne.

Core Bolig VIII

7.2 Prognose for Core Bolig

VIl Investoraktieselskab nr. 1
Investeringen i Core Bolig VIII vil for naesten
alle investorer finde sted via en investering i et
af feeder-investoraktieselskaberne.

Der er derfor udarbejdet en prognose for et af
disse feeder-investoraktieselskaber — Core
Bolig VIII Investoraktieselskab nr. 1.

Prognosen herfor er vist for en ejerandel pa
50% af kommanditaktieselskabet. Denne
prognose vil afspejle det forventede afkast,
hvis man investerer i Core Bolig VIII feeder-
investoraktieselskaberne.
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Der er benyttet de samme forudsaetninger, For 2019 forventes et resultat inklusiv veerdi-

som beskrevet i den foregdende prognose for regulering og efter skat pa 16,9 mio. DKK,

Core Bolig VIl Kommanditaktieselskab. svarende til 6,8% af den investerede kapital.
Resultatet efter veerdiregulering og skat for-
ventes at stige fra 6,8% i 2019 til 10,2% i 2025.

Driftsprognose:

Core Bolig VIl Investoraktieselskab Nr. 1 2020 2021 2022 2024
Driftsprognose (i DKK 1.000)

Andel af overskud for veerdireguleringer i Core Bolig v 2.327 4.876 17.546 18.009 18.447 18.912 19.384 19.862 20.347|
Andel af veerdiregulering i Core Bolig VIII -2.314 4.695 4.336 11.781 11.954 12.165 12.320 12.519 12.691
Andel af overskud i Ejendomselskabet for skat 13 9.571 21.882 29.790 30.401 31.077 31.704 32.381 33.038
Administrationsomkostninger, herunder depositar -250 -200 -203 -206 -209 -212 -215 -218 -221
Overskud for renter -237 9.371 21.679 29.584 30.192 30.865 31.489 32,163 32.817
Renter 0 -18 -21 -77 -79 -81 -83 -85 -87
Overskud incl. veaerdiregulering for skat -237 9.353 21.658 29.507 30.113 30.784 31.406 32.078 32.730
Overskud for skat i pct. af investeret egenkapital -0,1% 3,7% 8,7% 11,8% 12,0% 12,3% 12,6% 12,8% 13,1%
Arets aktuelle skat -460 -1.032 -3.857 -3.958 -4.054 -4.156 -4.259 -4.363 -4.470
Arets udskudte skat 512 -1.030 -912 -2.550 -2.588 -2.635 -2.668 -2.713 -2.750
Arets resultat -185 7.291 16.889 22.999 23.471 23.993 24.479 25.002 25.510
Arets resultat i % af inv.egenkap. -0,1% 2,9% 6,8% 9,2% 9,4% 9,6% 9,8% 10,0% 10,2%

Balanceprognose m.m.:

Core Bolig VIl Investoraktieselskab Nr. 1

Balanceprognose ultimo (i DKK 1.000):

Kapitalandel i Core Bolig VIIl Kommanditaktieselskab 250.013 257.083 274.965 293.755 307.905 321.981 336.685 351.566 367.103
Finansielle anlaegsaktiver 250.013 257.083 274.965 293.755 307.905 321.981 336.685 351.566 367.103
Udskudt skatteaktiv 512 0 0 0 0 0 0 0 0
Likviditet 25 1.096 2.428 487 568 670 665 426 76
AKTIVER | ALT 250.550 258.179 277.393 294.242 308.473 322.651 337.350 351.992 367.179
Egenkapital 249.815 257.105 273.994 288.243 299.838 311.330 323.309 335.186 347.570
Udskudt skat 0 518 1.430 3.980 6.568 9.203 11.871 14.584 17.334
Skyldig selskabsskat 460 516 1.929 1.979 2.027 2.078 2.130 2.182 2.235]
Leverandergeeld og ovrige gaeldsposter 275 40 40 40 40 40 40 40 40
PASSIVER | ALT 250.550 258.179 277.393 294.242 308.473 322.651 337.350 351.992 367.179
Kurs pr. aktie (udbytte fragar lobende) i DKK 49.963 51.421 54.799 57.649 59.968 62.266 64.662 67.037 69.514
Overskud efter skat pr. aktie i DKK -37 1.458 3.378 4.600 4.694 4.799 4.896 5.000 5.102
Udbytte i pct. af investeret egenkapital 0,0% 0,0% 3,5% 4,8% 5,0% 5,0% 5,3% 5,3% 5,3%
Foreslaet udbytte pr. aktie i DKK 0 0 1.750 2.375 2.500 2.500 2.625 2.625 2.625
Akkumuleret udbetalt udbytte i DKK 0 0 0 1.750 4.125 6.625 9.125 11.750 14.375
Kurs pr. aktie inkl. akkumuleret udbetalt udbytte i | 49.963 51.421 54.799 59.399 64.093 68.891 73.787 78.787 83.889

Likviditetsprognose:

Core Bolig VIl Investoraktieselskab Nr. 1

Likividitetsprognose (i DKK 1.000):

Primo likviditet 0 25 1.096 2.428 487 568 670 665 426

Administrationsomkostninger i Investoraktieselskab -250 -200 -203 -206 -209 -212 -215 -218 -221

Renter selskabsskat -18 -21 -77 -79 -81 -83 -85 -87

Betaling af selskabsskat -976 -2.444 -3.908 -4.006 -4.105 -4.207 -4.311 -4.417

Kapitalindskud fra investorer 250.000

Investering i Core Bolig VIII -250.000

Modtaget udbytte fra Core Bolig VIII 2.500 4.000 11.000 16.250 17.000 17.000 17.500 17.500

Udbetaling af udbytte 0 0 -8750  -11.875  -12500  -12500  -13125  -13.125

Likviditetsforskydning evrige aktiver og geeldsposter 275 -235 0 0 0 0 0 0 0

Uttimo likviditet 25 1.096 2.428 487 568 670 665 426 76

Udbyitte i pct.af investeret egenkapital 0,0% 0,00% 3,50% 4,75% 5,00% 5,00% 5,25% 5,25%

| ovenstaende balanceprognose er vist kursen Skattebetaling og henseettelser til skat finder

pr. aktie, som forventes at stige fra 51.421 sted i feeder-investoraktieselskaberne.

DKK ultimo 2018 (efter at engangsudgifter

vedrgrende ejendomserhvervelse er udgifts- | ovenstaende likviditetsprognose er vist en

fart) til 69.514 DKK ultimo 2025. mulig udbyttebetaling pa 3,5% for 2019 med
betaling i april 2020 stigende til 4,75% i 2020

Hvis aktiekursen ogsa tilleegges det (med betaling i 2021) og over arene til 5,25%

akkumulerede udbetalte udbytte, vil tallet stige for 2023 med betaling i april 2024.

fra 51.421 DKK ultimo 2018 til 83.889 DKK

ultimo 2025.

Cash flowet i feeder-investoraktieselskaberne
stammer fra udlodninger fra Core Bolig VIII
Kommanditaktieselskab, som er moderselskab
for ejendomskoncernen.

Core Bolig VIII
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8. Risiko og felsomheds-
beregninger

Ejendomsinvesteringen har en raekke risiko-
elementer, som hver isaer, eller i kombination,
kan give anledning til at prognoserne for sel-
skabets gkonomiske udvikling vil afvige fra det
viste. Disse afvigelser kan veaere veesentlige.

Der er i det fglgende gennemregnet forskellige
scenarier, som viser, hvilke prognoseaendring-
er, der opstar, som falge af eendringer i en
reekke forskellige risikofaktorer.

8.1 Risikofaktorer

De veesentligste risici for investorerne er
beskrevet nedenfor. Beskrivelsen omfatter de
risici, som udbyderen skgnner, vil have seerlig
betydning for Core Bolig VIII's gkonomiske
udvikling og dermed for investering i ejen-
domsaktierne.

De beskrevne risici er ikke fuldsteendigt og
udtemmende beskrevet. De er heller ikke
prioriteret efter hverken sandsynligheden for,
om de indtreeffer, eller efter omfanget af mulige
konsekvenser for investeringen.

De vigtigste risici omfatter:

1. AEndring i markedsforhold, som gar det

umuligt at erhverve ejendomme pa de

forudsatte vilkar.

Anbringelse af overskydende likvider.

Fremtidigt udbud af boliger.

/Endring i lanerenten og

lanebidragssatser.

5. dget tomgang.

6. Fremtidig udvikling af lejeniveau og
ejendomsomkostninger.

7. Fremtidig ejendomsprisudvikling.

8. lllikviditet ved ejendomsinvesteringen og
ved investering i ejendomsaktierne.

9. Ukendte forhold ved ejendommene og
erhvervede ejendomsselskaber.

10. Vedligeholdelsesmeessige tiltag og behov
for ekstraordinegere investeringer.

11. Lovgivningsmaessige sendringer, herunder
aendringer i lejelovgivningen.

12. Tvister og retssager.

13. /Endrede skatte- og afgiftsforhold i
Danmark.

pwD

Ad. 1 Der er tale om investering i en portefglje
af ejendomme, hvor hovedparten farst skal
erhverves i lgbet af det kommende halvar.
Bruttoafkastet pa de enkelte ejendomme er
derfor forst kendt, nar de er endeligt erhvervet.

Core Bolig VIII

Hvis der skulle ske en markant prisstigning pa
de ejendomme, som skal erhverves, vil projekt-
ets rentabilitet saledes falde. Til gengeeld vil
der veere en kapitalgevinst pa de ejendomme,
som allerede er erhvervet.

Ad. 2 Ved tegning af aktier i ejendoms-
selskabet vil der veere et betydeligt belgb i
kontanter, som skal placeres i enten
bankindskud eller obligationer. Denne
placering reduceres i takt med, at de
erhvervede ejendomme overtages og betales

Ad. 3 Bade lejeniveau og boligpris vil veere
afhaengig af det fremtidige udbud af boliger.
En kraftig foragelse af nybyggeriet vil laegge

et nedadgaende pres pa den opnaelige leje,
og det vil ogsa kunne gge lejetomgangen. Pa
samme made vil prisen pa en ejerbolig komme
under pres.

Derfor er der fokus pa boliger i mellemseg-
mentet, som har den storste efterspargsel,
og hvor mindre lejereguleringer har en hurtig
effekt pa tomgangsprocenten.

Ad. 4 Den fremtidige rente og bidragssats
kendes ikke.

Renten forventes ved ejendommenes kgb
fastlast med en varighed pa omkring 7-9 ar..

Renten er valgt fastlast for en mellemlang
periode og ikke for en lang periode pa 15-30 ar
fordi mulighederne for at haeve lejen er starst,
nar den generelle gkonomiske udvikling er
god. Det er ogsa i denne situation, at inflation
og rente vil veere hgj.

Der vil selvfalgelig veere en tidsforskydning
mellem en lejezendring og en inflationsdrevet
aendring af renten, men pé leengere sigt vil der
veere en naturlig risikoafdaekning ved at veelge
variabelt forrentede lan pa en boligudlejnings-
ejendom i stedet for en fast lang rente.

Ved hgj inflation ses normalt god mulighed for
lejestigninger, ligesom hgj inflation normalt
ogsa farer til en hgjere rente. Samme sam-
menhaeng ses med modsat fortegn ved lav
inflation.

Safremt der anvendes afledte finansielle
instrumenter til afdeekning af renterisikoen,
skal disse indregnes til dagsveerdi, og disse
veerdireguleringer kan vaere vaesentlige.
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Bidragssatsen er ikke aftalt med realkredit-
institutter, men er fastsat pa baggrund af den
forventede bidragssats baseret pa ejendom-
menes belaningsgrad. Bidragssatsen kan ikke
fastlases for hele prognoseperioden.

Ad. 5 Der kan ske aendringer i udlejnings-
situationen, som giver en hgjere tomgang end
forventet.

Tomgangen vil bl.a. veere afheengig af ejen-
dommenes beliggenhed og lejeniveauet.
Derfor er investeringsstrategien begreenset til
Stor-kgbenhavn, Aarhus og Odense, som er
byomrader, hvor der forventes at opleve
befolkningsmaessig vaekst. Risikoen for
tomgang pavirkes bade af det konkurrerende
udbud af nye boliger, jf. punkt 3, og af
efterspgrgslen, som vil afhaenge meget af den
fremtidige befolkningsudvikling i de omrader,
hvor ejendommene er beliggende.

Ad. 6 Den fremtidige udvikling i leje og
omkostninger p& boligejendommene kendes
ikke.

Ad. 7 Den fremtidige prisudvikling i boligejen-
domme kendes ikke.

Ad. 8 Ejendomme er illikvide aktiver, som er
behaeftet med betydelige handelsomkost-
ninger, ligesom afhaendelse af en ejendom pa
ingen made kan garanteres.

| markeder med usikkerhed for investorerne vil
en ejendom kunne blive fuldstaendig illikvid,
d.v.s. at ejendommen, naesten uanset hvilken
pris den saettes til, ikke kan omsaettes.

Selv i normale markedssituationer vil omsaet-
ningshastigheden pa en ejendom kunne veere
lav, og det kan saledes let tage et ar at finde
en kaber og afslutte en ejendomshandel.

Da ejendomsselskabets aktiver netop bestar

af illikvide ejendomme, vil selskabet ikke
ngdvendigvis kunne fremskaffe likviditet til at
tilbagekabe aktier, safremt dette matte blive
aktuelt. Det vil tage tid at seelge ejendomme for
at fremskaffe likviditet til tilbagekeb af aktier.

Ejendomsselskabets aktier er ikke noteret pa
en bars, og de illikvide aktiver (ejendommene)
betyder, at ogsa aktien skal anses for at veere
illikvid. Investor skal derfor vaere sig bevidst, at
ejendomsinvesteringen sker i en illikvid ejen-
domsaktie, som kun kan forventes omsat ved
at finde en anden kgber.
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Investor kan ogsd komme i en situation, hvor
salget af en aktie kommer til at ske til en kurs,
som ligger vaesentligt under den regnskabs-
maessige veerdi.

Ad 9. | forbindelse med kgbet af ejendommene
0g ejendomsselskaberne gennemfares en
begreenset teknisk, juridisk, skattemaessig og
finansiel due diligence (undersggelser) med
henblik pa at afdeekke eventuelle mangler og
skader pa ejendommene og eventuelle
ukendte krav mod selskaberne, hvor ejen-
dommen kgbes via en selskabshandel.

En begraenset due diligence undersggelse
giver ikke fuldsteendig sikkerhed for, at alle
forhold afdeekkes, ligesom der i forbindelse
med erhvervelserne kan patages uafdackkede
risici vedrarende f.eks. potentielle skattekrav,
hvis det vurderes at veere forretningsmaessigt
begrundet.

Ad 10. Der afsaettes midler til labende vedlige-
holdelse, som vurderes at veere tilstrackkelige.
| forbindelse med den tekniske due diligence
udarbejdes skan for fremtidige vedligeholdel-
sesomkostninger. Herudover udarbejdes arlige
investeringsbudgetter pa arlig og langfristet
basis, saledes at ejendommene lgbende
vedligeholdes.

Der kan opsta investeringsbehov som fglge af
fraflytning, tekniske forhold og offentlige krav,
som kan pavirke selskabernes samlede gkono-
miske stilling.

Ad 11. Selskaberne aflaegger regnskab i
henhold til den danske arsregnskabslov, og
prognoserne er opstillet efter geeldende regler
for indregning og maling i henhold til &rsregn-
skabsloven (efter implementering af sendring-
erne til loven, som er vedtaget den 21. maj
2015).

Séafremt de nuvaerende regler aendres, og der i
seerdeleshed sker aendringer i reglerne vedrar-
ende indregning og maling af investeringsejen-
domme, gaeld og skat, kan det have vaesentlig
effekt p4 den regnskabsmeessige behandling
af disse regnskabsposter og den fremtidige
regnskabsmeessige veerdi af egenkapitalen.

Séafremt det sker, vil det kunne have vaesentlig
negativ indvirkning pa selskabernes gkonomi-
ske stilling, resultat og pa aktiernes veerdi samt
selskabernes mulighed for at udbetale udbytte.
Herudover kan aendring i selskabslovgivningen
pavirke selskaberne ugunstigt, hvilket f.eks.
kan fa en negativ effekt pa selskabernes
mulighed for udlodning af udbytte.
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Der kan ske a&ndringer i lejelovningen, hvilket 2. O-inflation

bl.a. kan pavirke de vilkar, som nye lejekon- Bade inflation, leje og veerdistigning pa

trakter kan indgas pa, herunder reduktion af ejendommene saettes til 0%. Renten inkl.

mulighederne for fremtidige lejeforhgjelser. bidrag forbliver dog 1,9%.

Ad 12. Det kan ikke udelukkes, at selskaberne 3. Rentestigning

fra tid til anden involveres i tvister og retssager, Renten inkl. bidrag stiger isoleret set med

herunder lejesager. Udfaldet af tvister og 1 procentpoint gjeblikkeligt fra 1,9% til 2,9%

retssager vil kunne fa negativ betydning for pa realkreditlanene. Det svarer til en real-

selskabernes resultater, pengestrgmme og rentestigning pa 1 procentpoint.

finansielle stilling.

Posten veerdiregulering belyses ved en 4. Samtidig forhojelse af rente og inflation

gjeblikkelig eendring i ejendomspriserne pa med 1%-point

minus 5% i det pageeldende ar (ikke- Renten og inflationen forhgjes gjeblikkeligt

akkumulerende). med 1%-point, sdledes at renten forhgjes
fra 1,9% til 2,9% samtidig med, at

Ad 13. Fremtidige skatte- og afgiftsmeessige inflationen gges fra 1,5% til 2,5%.

&ndringer samt lignende offentlige reguler-

inger kan pavirke selskaberne ugunstigt, 5. Endring i ejendomspriser

saledes at investorernes gkonomiske stilling Posten veerdiregulering belyses ved en

kan pavirkes negativt. gjeblikkelig @endring i ejendomspriserne pa
minus 5% i det pageeldende ar (ikke-

8.2 Risikoscenarier akkumulerende).

| det folgende belyses effekterne af fem af de Effekterne af de 5 risikoscenarier er vist i
naevnte risikoelementer. De er beskrevet i form nedenstaende tabel, og er kommenteret i det
af en reekke fglsomhedsberegninger: falgende.

1. @get tomgang
Tomgangen stiger gjeblikkeligt fra 1,0% til
5,0% i hele investeringsperioden.

Risikoforlob/effekterne af fem risikoscenarir:

Core Bolig VIl Investoraktieselskab Nr. 1 2022

Basisscenarie:

Arets resultat i % af investeret kapital -0,1% 2,9% 6,8% 92% 94% 9,6% 98% 10,0% 10,2%
Kurs pr. aktie incl. akkumuleret udbytte 49.963 51.421 54.799 59.399 64.093 68.891 73.787 78.787 83.889
Tomgang oges fra 1,0% til 5,0%:

Arets resultat i % af investeret kapital -0,2% 2,7% 6,2% 8,7% 8,9% 9,1% 9,3% 9,5% 9,7%
Kurs pr. aktie incl. akkumuleret udbytte 49.915 51.278 54.395 58.735 63.167 67.700 72.328 77.056 81.886
O-inflation:

Arets resultat i % af investeret kapital -0,1% 1,3% 52% 52% 52% 52% 52% 52% 5,3%
Kurs pr. aktie incl. akkumuleret udbytte 49.963 50.629 53.231 55.822 58.417 61.019 63.628 66.246 68.871
Rentestigning pa 1%-point:

Arets resultat i % af investeret kapital -04% 2,3% 52% 7,6% 7,8% 8,0% 82% 85% 8,7%
Kurs pr. aktie incl. akkumuleret udbytte 49.803 50.942 53.520 57.329 61.239 65.260 69.385 73.620 77.964
Rente- og inflationsstigning pa 1%-point:

Arets resultat i % af investeret kapital -0,4% 3,3% 6,2% 10,4% 10,7% 11,2% 11,6% 12,0% 12,4%
Kurs pr. aktie incl. akkumuleret udbytte 49.803 51.465 54.577 59.754 65.126 70.702 76.491 82.489 88.706

Effekt af vaerdizendring pa -5% efter skat
Kursaendring pr. aktie ved veerdizendring pa

ejendommen pa -5% efter skat i det enkelte ar -2.406 -2.445 -6.139 -6.234 -6.330 -6.427 -6.526 -6.627 -6.729
Kurszendring i % af investeret kapital -4,8% -4,9% -12,3% -12,5% -12,7% -12,9% -13,1% -13,3% -13,5%
Jget tomgang Males effekten pa kurs pr. aktie inkl. akkumu-
Jges tomgangen gjeblikkeligt fra 1% til 5% vil leret udbytte, vil dette tal i 2025 veere 81.886
arets resultat blive reduceret til 6,2% mod DKK mod 83.889 DKK i basisscenariet.

6,8% i basisscenariet i 2019, og i 2025 vil det
veere 9,7% mod 10,2% malt pa investeret
kapital.

Core Bolig VIII
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O-inflation

| en situation, hvor inflationen bliver 0, og hvor
bade lejeindteegterne og driftsomkostningerne
dermed stiger med 0% p.a., vil arets resultat
veere 5,2% i 2019 mod 6,8% i basisscenariet.
Denne afvigelse skyldes bl.a., at der med 0% i
lejestigning vil veere en negativ veerdiregulering
af ejendommene svarende til det belgb, der er
aktiveret som moderniseringsudgifter. 1 2025
vil resultat veere 5,3% 2025 mod 10,2% i
basisscenariet.

Males effekten pd kurs pr. aktie inkl. akkumu-
leret udbytte, vil dette tal i 2025 veere 68.871
DKK mod 83.889 DKK i basisscenariet.

Rentestigning

Jges renten gjeblikkeligt med 1 procentpoint,
vil arets resultat blive reduceret til 5,2% mod
6,8% i basisscenariet i 2019, og i 2025 vil det
veere 8,7% mod 10,2% malt pa investeret
kapital.

Samtidig stigning i rente og inflation

Jges bade rente og inflationen gjeblikkeligt
med 1%-point, saledes at renten forhgjes fra
1,9% til 2,9% samtidig med, at inflationen gges
fra 1,5% til 2,5% vil arets resultat blive
reduceret til 6,2% mod 6,8% i basisscenariet i
2019, og i 2025 vil det veere 12,4% mod 10,2%
malt pa investeret kapital.

fEndring i ejendomspriserne

FEndrer ejendomspriserne sig efter erhvervel-
sen gjeblikkeligt med et minus pa 5%, vil det
ordineere overskud ikke gendre sig.

Hvis faldet i ejendomspriserne pa 5% sker i
2019, vil veerdireguleringen af ejendomme
derimod vaere negativ med 13,5% malt pa den
investerede egenkapital. Er der et plus pa 5%,
vil vaerdireguleringen derimod veere positiv
med 13,5%.

Malt som kursaendring pr. aktie vil en negativ
veerdiregulering pa 5% af ejendomsvaerdien
pavirke aktiekursen negativt med 6729 DKK i
2019 (ikke akkumulerende).

9. Selskaberne

Nedenfor beskrives formelle forhold omkring
selskabsstruktur, udbud af andele/aktier,
ledelse, aftaler, finansiering, vaerdiansaettelse
og handel med aktier/andele.

Core Bolig VIII

9.1 Selskabsstruktur

Core Bolig VIII er struktureret, sa det er attrak-
tivt for bade personligt beskattede, private
investorer med pensionsmidler, selskabsbe-
skattede investorer og fonde.

Hensigten har veeret, at skabe en faelles
struktur, som kan tilfredsstille flere typer af
investorer, sa ejendomsselskabet kan opna en
starre samlet investering med deraf fglgende
starre risikospredning og stordriftsfordele.
Selskabsstrukturen omfatter tre niveauer af
selskaber.

Niveau 1

Core Bolig VIII Investoraktieselskab nr. 1
o Core Bolig VIl Investoraktieselskab nr. 2
o Core Bolig VIII Investoraktieselskab nr. 3
o m.fl

Disse selskaber er "feeder’-investoraktiesel-
skaber, hvor private investorer og selskaber
investerer.

Store investorer har i disse selskaber mulighed
for at erhverve 10-procents aktieandele, som
giver mulighed for skattefri udlodning saledes
at der undgés dobbeltbeskatning.

Der er etableret tre feeder-investoraktiesel-
skaber, men der kan etableres flere, afhaengig
af behovet herfor. Feeder-aktieaktieselskab-
erne investerer den tegnede aktiekapital i Core
Bolig VIII Kommanditaktieselskab.

Niveau 2
o Core Bolig VIl Kommanditaktieselskab

Core Bolig VIl Kommanditaktieselskab, der er
skattetransparent i forhold til investor-
aktieselskaberne, ejer 2 datterselskaber COBO
VIl Kommanditaktieselskab Ejendomme og
COBO VIl Holding ApS.
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Niveau 3
e COBO VIIl Kommanditaktieselskab
Ejendomme

e COBO VIl Holding ApS

COBO VIIl Kommanditaktieselskab Ejendom-
me ejer ejendomme direkte, og er skattetrans-
parent.

Selskabsstruktur for Core Bolig VIII

COBO VIII Holding ApS vil senere blive stiftet
som et holdingselskab (moderselskab) for de
projekt- og ejendomsselskaber, som kebes via
en selskabshandel (anpart- eller
aktieselskaber). Selskabet er ikke
skattetransparent.

Afhaengig af hvilkke ejendomme og projekter
der erhverves, kan der ske mindre tilpasninger
af selskabsstrukturen.

R0 6

Core Bolig Vil Core Bolig VI
Investoraktieselskab nr. 1 Investoraktieselskab nr.2
(min. 0,75 mio. DKK) Max. 50 mioc. DKK
Max. 500 mio. DKK (10% investorer)
CVR 38 35 39 42 CVR 38 35 41 08
DKO0060785160 DK0060785244

Core Bolig VIl
Investoraktieselskab nr. 3 Core Bolig Vil
Max. 25 mio. DKK Investorkommandit-
(10% investorer)
CVR 38355074
DKO0060785327

aktieselskab nr. 4
({for skattetransparente investerer)

Core Balig Vill

Kommanditaktieselskab
CVR 379217 85

COBO Vil Kommanditaktieselskab
Ejendomme
(ejer ejendomme direkte)
CVR 38 35 63 17

COBO Vil Holding ApS

Komplementarselskabet
Cere Belig VIl ApS
CYR38238175

| )

Bestyrelsen i Core Bolig VIII Kommanditaktie-
selskab veelges pa generalforsamlingen af
selskabets investorer (investoraktieselskab-
erne). Det tilstraebes, at der er samme
bestyrelse i hele selskabsstrukturen.

FAIF-lovgivningen

Bade investoraktieselskaberne og Core Bolig
VIl Kommanditaktieselskab er Alternative
Investeringsfonde (AIF) og dermed underlagt
FAIF-loven (Lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde m.v.). Selskaberne har
udpeget Core Property Management, som
forvalter af selskabernes portefaljer.

Core Property Management er godkendt

af Finanstilsynet til at forvalte Alternative
Investeringsfonde (AIF), som investerer i fast
ejendom.

Core Bolig VIII

Selskaberne har herudover udpeget en
Depositar, som bl.a. skal overvage og sikre
falgende forhold:

e Overvage cash flow

o Sikre korrekt registrering af selskabernes
aktiver

o Fore tilsyn med en raekke af de operative
funktioner

Formalet med FAIF-lovgivningen, som bygger

pa et EU-direktiv, er at @ge investorbeskyttel-
sen.
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9.2 Stiftelse

Core Property Management har stiftet falgende
selskaber:

e Core Bolig VIII Investoraktieselskab nr. 1
er stiftet i 2017 med en nominel selskabs-
kapital p4 500.000 DKK tegnet til kurs 200,
dvs. med en indbetalt kapital pa 1.000.000
DKK.

e Core Bolig VIII Investoraktieselskab nr. 2
er stiftet i 2017 med en nominel selskabs-
kapital p4 500.000 DKK tegnet til kurs 200,
dvs. med en indbetalt kapital pa 1.000.000
DKK.

e Core Bolig VIII Investoraktieselskab nr. 3
er stiftet i 2017 med en nominel selskabs-
kapital pa 500.000 DKK tegnet til kurs 200,
dvs. med en indbetalt kapital pa 1.000.000
DKK.

e Core Bolig VIl Kommanditaktieselskab er
stiftet i 2016 med en nominel
selskabskapital pa 500.000 DKK tegnet til
kurs 200, d.v.s. med en indbetalt kapital pa
1.000.000 DKK.

e Core Bolig VIl Komplementarselskab ApS
er stiftet i 2016 med en kapital pa 100.000
DKK tegnet til kurs 100, d.v.s. med en
indbetalt kapital pa 100.000 DKK.

Der vil i 2017 blive stiftet yderligere investor-
aktieselskaber samt gvrige selskaber i struk-
turen efter samme koncept.

9.3 Tegning af aktier og andele
Udbuddet af aktier i investoraktieselskaberne
sker med en minimumstegning pa 750.000
DKK pr. investor.

Tegning i investoraktieselskaberne sker til kurs
200. Aktiestarrelsen er 25.000 DKK pr. stk., og
tegning sker til 50.000 DKK pr. aktie plus et
kurstillzeg pa 1,75%, saledes at tegningskurs-
en bliver 50.875 DKK. pr. aktie.

Tegningsperiode
Tegningsperioden for investorerne lgber fra
6. februar 2017 til 30. december 2017.

Safremt der sker yderligere tegning efter den
1. closing, 1. marts 2017, vil der blive beregnet
en rentekompensation, saledes at de nye
investorer betaler 2% p.a. til det tegnede
selskab i form af et tillaeg til tegningskursen
(overkurs). Hensigten er at kompensere de

Core Bolig VIII

tidlige investorer for de senere investorers
tilsvarende sene indbetaling.

Tegning af kapital sker via en sakaldt private
placement til en udvalgt kreds af institutionelle
investorer og formuende private investorer,
som tegner aktiekapital i form af en ikke-
offentlig tegning.

Fordi hver investor skal tegne for minimum
100.000 EUR svarende til minimum 750.000
DKK, er neerveerende Offering Memorandum
undtaget fra reglerne om prospekter i Bekendt-
gorelse nr. 1257 af 6. november 2015.
Neerveerende Offering Memorandum har derfor
ikke veeret underlagt Finanstilsynets
godkendelses-procedure.

Alle investorer skal underskrive en separat
erkleering om, at de er "bekendt med de risici
der er forbundet med investeringen”.

Maksimal tegnhing

Den maksimale aktietegning er inkl. overkurs
fastlagt til 1.000.000.000 DKK for den samlede
struktur.

Core Bolig VIII Investoraktieselskab nr. 1. er
den maksimale tegning fastsat til nominel
250.000.000 DKK jf. vedteegterne svarende til
500.000.000 DKK inkl. overkurs:

Core Bolig VIII Investoraktieselskab nr. 2 er
den maksimale tegning fastsat til nominel
25.000.000 DKK, jf. vedtaegterne svarende til
50.000.000 DKK inkl. overkurs.

| Core Bolig VIII Investoraktieselskab nr. 3 er
den maksimale tegning fastsat til nominel
12.500.000 DKK, jf. vedteegterne svarende til
25.000.000 DKK inkl. overkurs.

Den maksimale tegning i Core Bolig VIII
Kommanditaktieselskab er jf. vedtaegt-erne
fastsat til 1.000.000.000 DKK inkl. overkurs.

Tegning kan lukkes for tid ved fuldtegning.
Sker der overtegning, vil der ske reduktion af
tegningen. De Udbudte Aktier er unoterede,
men er tildelt en ISIN (International Security
Identification Number) kode. De udbudte
aktiers ISIN-kode er:

e Core Bolig VIl Investoraktieselskab nr. 1:
DK0060785160

o Core Bolig VIl Investoraktieselskab nr. 2:
DK0060785244

e Core Bolig VIl Investoraktieselskab nr. 3:
DK0060785327
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Investoraktieselskaberne har kun én aktie-
klasse, og ingen aktier har seerlige rettigheder.

De udbudte aktier har samme rettigheder som
de eksisterende aktier i investoraktieselskab-
erne, og giver ret til fuldt udbytte efter udsted-
elsen af de udbudte aktier og registrering af
kapitalforhgjelsen ved Erhvervsstyrelsen.

Hvert aktiebelgb p& nominelt 25.000 DKK giver
ret til én stemme. Ingen aktionaerer eller
grupper af indbyrdes neertstidende aktionzerer
kan dog udgve stemmeret for mere end 50%
af den samlede selskabskapital.

De udbudte aktier er frit omseettelige, og ingen
aktioneer er forpligtet til at lade sine Aktier
indlgse, hverken helt eller delvist. Alle Aktier,
inklusive de udbudte aktier, er frit omseettelige
omseetningspapirer i henhold til dansk ret, og
der geelder ingen indskraenkninger i aktiernes
omseettelighed.

Investoraktieselskabernes adresse er:
Vesterbrogade 149, Bygning 3, 1620
Kegbenhavn V.

Investoraktieselskaberne er danske aktiesel-
skaber, omfattet af den danske Selskabslov.
Investoraktieselskaberne er indregistreret i
Danmark ved Erhvervsstyrelsen.

Rodt investeringsprodukt

| henhold til risikomaerkning af investeringspro-

dukter er Core Bolig VIII et radt investerings-

produkt. Det vil sige at:

1. der er risiko for at tabe mere end det
investerede belgb og/eller

2. produktet er vanskeligt at gennemskue

Core Bolig VIl falder under ovenstaende punkt
2, idet der ikke kan tabes mere end det
investerede belgb i ejendomsaktien, og punkt
1 derfor ikke er geeldende. (jf. Bekendtgarelse
om risikomaerkning af investeringsprodukter nr.
553 af 1. juni 2016).

Svaert omsaettelig aktie
Investoraktieselskabets aktier er unoterede og
dermed som udgangspunkt illikvide. Investor
skal derfor veere sig bevidst, at ejendomsin-
vesteringen sker i en illikvid ejendomsaktie,
som kun kan forventes omsat ved at finde en
anden keber. Investor kan ogsa komme i en
situation, at salget af en aktie kommer til at ske
til en kurs, som ligger vaesentligt under den
regnskabsmaessige veerdi.

| det omfang der skal fremskaffes likviditet til

tilbagekeb af aktier gennem salg af ejendom-
me, skal Investor ligeledes veere opmeerksom

Core Bolig VIII

pa, at ejendomme som udgangspunkt er
illikvide aktiver, hvor omsaetningshastigheden
kan veere meget lav. Det kan saledes let tage
et ar at finde en kaber og afslutte en
ejendomshandel. Der henvises til afsnit 9 i
Investoraktieselskabernes vedtaegter omkring
exit vinduerne.

Investoraktieselskaberne foretager ikke finan-
siel gearing af sine investeringer, da selskaber-
nes formue placeres i aktier i Kommanditaktie-
selskabet.

Som fglge af lanefinansieringen af ejendom-
mene er kapitalen gearet malt som forholdet
mellem veerdien af de samlede ejendoms-
aktiver og egenkapitalen.

9.4 Incitamentsstruktur for
Core Property Management og
ledelse

En investering i Core Bolig VIII er langsigtet.
Det er derfor af stor betydning, at administra-
tionsaftalerne med Core Property Management
og aflenningen af Core Property Management’
ledelse er struktureret pa en made, sa de
fremmer en adfeerd, der vil resultere i starst
mulige afkast for investorerne. Der kan i den
sammenhaeng peges pa falgende forhold:

For det forste vil partnergruppen i Core
Property Management samlet investere 5 mio.
DKK. Denne investering skal opretholdes, sa
laenge partnerne er ansat i Core Property
Management, og har ledelsesansvaret for
fonden. Partnergruppens investering skal
foretages senest 30. december 2017, som er
sidste tegningsdag for ny kapital.

Dermed har forvalterteamet (partnergruppen)
et betydeligt incitament til at forvalte ejendoms-
selskabet pa en méade, sa indskuddet (egen-
kapitalen) ikke tabes.

For det andet tilfalder der Core Property
Management, og dermed ogsa partner-
gruppen, et performance fee pa 5% af fortjen-
esten ved salg af ejerlejligheder eller ejendom-
me.

Fortjenesten opgeres som salgspris korrigeret
for salgsomkostninger fratrukket kebsprisen
tillagt eventuelle aktiverede moderniseringer.
De resterende 95% tilfalder investorerne.

For det tredje er det muligt for selskaberne at
opsige forvaltningsaftalen med Core Property
Management med et kvalificeret general-
forsamlingsflertal.
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Investorerne har saledes mulighed for at
udskifte forvalteren og dermed ledelsen af
selskaberne, hvis den ikke lever op til
forventningerne.

Det er tilladt for partnerkredsen at investere for
private midler i fast ejendom og ejendoms-
fonde. For at forhindre situationer, hvor handel
med en ejendom kan skabe tvivl om, hvorvidt
den burde veere tilgéet Core Bolig VIl fremfor
partnerkredsen, mé& partnerkredsen ikke, i den
tidsperiode, hvor Core Bolig VIII erhverver
boligejendomme, kabe samme type af ejen-
domme.

9.5 Ledelse

Ledelsen af selskaberne naevnt i afsnit 9.1 er
som folger:

For investoraktieselskaberne nr. 1, 2 og 3,
indgar som direktion:

¢ Niels Lorentz Nielsen

e John Bgdker

Og som bestyrelse indgar indtil videre;
e Per Yderholm

¢ Niels Lorentz Nielsen

e Tue Biede Nielsen

For Core Bolig VIl Kommanditaktieselskab
samt eventuelle datterselskaber, indgar som
direktion:

¢ Niels Lorentz Nielsen

e John Bodker

Og som bestyrelse:

¢ Niels Lorentz Nielsen
e Per Yderholm

e Tue Biede Nielsen

For komplementarselskabet Core Bolig VIII
Komplementarselskab ApS, udgares direktion-
en af;

¢ Niels Lorentz Nielsen

e John Bgdker

Der er ingen bestyrelse i komplementarsel-
skabet, da det er et anpartsselskab.

Det er hensigten, at Niels Lorentz Nielsen, Per
Yderholm og Tue Biede Nielsen skal treede ud
af bestyrelserne snarest muligt, efter at
selskaberne er fuldtegnet, dog senest medio
2016. Dette skal ske samtidigt med, at der
veelges bestyrelsesrepraesentanter blandt
gvrige investorer.

Den daglige ledelse af investoraktieselskab-
erne og kommanditaktieselskabet er i henhold

Core Bolig VIII

til selskabernes vedtaegter og de indgaede
administrationsaftaler overdraget til direktionen
i Core Property Management.

9.6 Qvrige ledelsesposter

Af formelle hensyn skal det oplyses, at
ledelsen for de under punkt 9.5 naevnte
selskaber, ogsa sidder i ledelsen for andre
selskaber:

Niels Lorentz Nielsen indgar i direktionen
og/eller bestyrelse i folgende selskaber:
CVR-nr. 37 92 17 85 Core Property Management P/S

CVR-nr. 28666055 Komplementarselskabet Core Property
Management A/S

CVR-nr. 29934096 EJENDOMSSELSKABET
NORDTYSKLAND KOMMANDITAKTIESEL-SKAB

CVR-nr. 29784027 EJENDOMSSELSKABET
NORDTYSKLAND |

CVR-nr. 29784051 EJENDOMSSELSKABET
NORDTYSKLAND I

CVR-nr. 29784108 EJENDOMSSELSKABET
NORDTYSKLAND Il

CVR-nr. 29928061 EJENDOMSSELSKABET
NORDTYSKLAND IV

CVR-nr. 30074122 EJENDOMSSELSKABET
NORDTYSKLAND V

CVR-nr. 30074238 EJENDOMSSELSKABET
NORDTYSKLAND VI

CVR-nr. 30074270 EJENDOMSSELSKABET
NORDTYSKLAND VI

CVR-nr. 30074327 EJENDOMSSELSKABET
NORDTYSKLAND VI

CVR-nr. 30074351 EJENDOMSSELSKABET
NORDTYSKLAND IX

CVR-nr. 29791554 KOMPLEMENTARSELSKABET
NORDTYSKLAND ApS

CVR-nr. 34737843 KOMPLEMENTARSELSKABET
NORDTYSKLAND Il ApS

CVR-nr. 31051517 CORE GERMAN RESIDENTIAL Il
KOMMANDITAKTIESEL-SKAB

CVR-nr. 30921070 CORE GERMAN RESIDENTIAL II NR.
1

CVR-nr. 30921100 CORE GERMAN RESIDENTIAL Il NR.
2
CVR-nr. 30921143 CORE GERMAN RESIDENTIAL Il NR.
3
CVR-nr. 30921208 CORE GERMAN RESIDENTIAL Il NR.
4

CVR-nr. 30921240 CORE GERMAN RESIDENTIAL II NR.
5

CVR-nr. 30921283 CORE GERMAN RESIDENTIAL II NR.
6
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CVR-nr. 30921313 CORE GERMAN RESIDENTIAL II NR.
7

CVR-nr. 30921011 KOMPLEMENTARSELSKABET CORE
GERMAN RESIDENTIAL Il ApS

CVR-nr. 33351283 Core Bolig Il Kommanditaktieselskab
CVR-nr. 35050205 Core Bolig lll Investoraktieselskab
CVR-nr. 35206477 Core Bolig Ill Investoraktieselskab Il

CVR-nr. 35211292 Core Bolig Ill Investorselskab nr. 3
ApS

CVR-nr. 33267827 Komplementarselskabet Core Bolig Il
ApS

CVR-nr. 36020865 Core Bolig IV Kommanditaktieselskab
CVR-nr. 30536908 Core Bolig IV Investoraktieselskab nr.
1.

CVR-nr. 30536967 Core Bolig IV Investoraktieselskab nr.
2.

CVR-nr. 30537734 Core Bolig IV Investoraktieselskab nr.
3.

CVR-nr. 36399430 Core Bolig IV Investoraktieselskab nr.
4.

CVR-nr. 36399562 Core Bolig IV Investoraktieselskab nr.
5.

CVR-nr. 36411341 Core Bolig IV
Investorkommanditaktieselskab nr. 6.

CVR-nr. 35861610 Core Bolig IV Komplementarselskab
ApS

CVR-nr. 36399627 Komplementarselskabet COBO IV

CVR-nr. 37 42 10 22 Core Poland Residential V
Komplementarselskab ApS

CVR-nr. 37 42 24 87 Core Poland Residential V
Kommanditaktieselskab

CVR-nr. 37 42 08 24 Core Poland Residential V
Investoraktieselskab

CVR-nr. 36020873 Core Bolig VI Kommanditaktieselskab

CVR-nr. 36685719 Core Bolig VI Investoraktieselskab nr.
1.

CVR-nr. 35861904 Core Bolig VI Komplementarselskab
ApS

CVR-nr. 37231126 Core Bolig VIl Kommanditaktieselskab

CVR-nr. 37308161 Core Bolig VII A
Kommanditaktieselskab

CVR-nr. 37307971 Core Bolig VII B ApS

CVR-nr. 37830089 Core Bolig VI
Investorselskab ApS

CVR-nr. 37225339 Core Bolig VIl Investoraktieselskab nr.
1

CVR-nr. 37248835 Core Bolig VIl Investoraktieselskab nr.
2

Core Bolig VIl

CVR-nr. 37248975 Core Bolig VII Investoraktieselskab Nr.
3

CVR-nr. 37342076 Core Bolig VII Investoraktieselskab Nr.
4

CVR-nr. 37341991Core Bolig VII Investoraktieselskab Nr.
5

CVR-nr. 37342270 Core Bolig VIl Investoraktieselskab Nr.
6

CVR-nr. 37342513 Core Bolig VII Investoraktieselskab Nr.
7

CVR-nr. 37694533 Core Bolig VIl Investoraktieselskab Nr.
8

CVR-nr. 37779792 Core Bolig VIl Investoraktieselskab Nr.
9

CVR-nr. 37796190 Core Bolig VII Investoraktieselskab Nr.
10

CVR-nr. 37229784 Core Bolig VIl Komplementarselskab
ApS

CVR-nr. 37921785 Core Bolig VIIl Kommanditaktieselskab

CVR-nr. 38238175 Core Bolig VIl Komplementarselskab
ApS

CVR-nr. 38355317 Core Bolig VI
Kommanditaktieselskab

CVR-nr. 38353942 Core Bolig VI
Investoraktieselskab nr. 1

CVR-nr. 38354108 Core Bolig VI
Investoraktieselskab nr. 2

CVR-nr. 38355074 Core Bolig VIII
Investoraktieselskab nr. 3

CVR-nr. 28662750 LORENTZ & BORK HOLDING ApS
CVR-nr. 38 13 94 95 CORE-LB ApS

John Fisker Badker indgar i direktionen
og/eller bestyrelse i folgende selskaber:
CVR-nr. 37 92 17 85 Core Property Management P/S

CVR-nr. 28666055 Komplementarselskabet Core Property
Management A/S

CVR-nr. 29934096 EJENDOMSSELSKABET
NORDTYSKLAND KOMMANDITAKTIESEL-SKAB

CVR-nr. 29791554 KOMPLEMENTARSELSKABET
NORDTYSKLAND ApS

CVR-nr. 34737843 KOMPLEMENTARSELSKABET
NORDTYSKLAND Il ApS

CVR-nr. 31051517 CORE GERMAN RESIDENTIAL Il
KOMMANDITAKTIESEL-SKAB

CVR-nr. 30921208 CORE GERMAN RESIDENTIAL II NR.
4

CVR-nr. 30921011 KOMPLEMENTARSELSKABET CORE
GERMAN RESIDENTIAL Il ApS

CVR-nr. 33351283 Core Bolig Il Kommanditaktieselskab
CVR-nr. 35050205 Core Bolig Ill Investoraktieselskab
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CVR-nr. 35206477 Core Bolig Ill Investoraktieselskab I

CVR-nr. 35211292 Core Bolig Il Investorselskab nr. 3
ApS

CVR-nr. 33267827 Komplementarselskabet Core Bolig Il
ApS

CVR-nr. 36020865 Core Bolig IV Kommanditaktieselskab
CVR-nr. 30536908 Core Bolig 1V Investoraktieselskab nr.
1.

CVR-nr. 30536967 Core Bolig IV Investoraktieselskab nr.
2.

CVR-nr. 30537734 Core Bolig IV Investoraktieselskab nr.
3.

CVR-nr. 36399430 Core Bolig IV Investoraktieselskab nr.
4.

CVR-nr. 36399562 Core Bolig IV Investoraktieselskab nr.
5.

CVR-nr. 36411341 Core Bolig IV
Investorkommanditaktieselskab nr. 6.

CVR-nr. 35861610 Core Bolig IV Komplementarselskab
ApS

CVR-nr. 36399627 Komplementarselskabet COBO IV

CVR-nr. 37 42 10 22 Core Poland Residential V
Komplementarselskab ApS

CVR-nr. 37 42 24 87 Core Poland Residential V
Kommanditaktieselskab

CVR-nr. 37 42 08 24 Core Poland Residential V
Investoraktieselskab

CVR-nr. 36020873 Core Bolig VI Kommanditaktieselskab

CVR-nr. 36685719 Core Bolig VI Investoraktieselskab nr.
1.

CVR-nr. 35861904 Core Bolig VI Komplementarselskab
ApS

CVR-nr. 37231126 Core Bolig VIl Kommanditaktieselskab

CVR-nr. 37308161 Core Bolig VII A
Kommanditaktieselskab

CVR-nr. 37307971 Core Bolig VII B ApS

CVR-nr. 37830089 Core Bolig VI
Investorselskab ApS

CVR-nr. 37225339 Core Bolig VIl Investoraktieselskab nr.
1
CVR-nr. 37248835 Core Bolig VIl Investoraktieselskab nr.
2

CVR-nr. 37248975 Core Bolig VIl Investoraktieselskab Nr.
3

CVR-nr. 37342076 Core Bolig VIl Investoraktieselskab Nr.
4

CVR-nr. 37341991Core Bolig VIl Investoraktieselskab Nr.
5

CVR-nr. 37342270 Core Bolig VIl Investoraktieselskab Nr.
6

Core Bolig VIl

CVR-nr. 37342513 Core Bolig VIl Investoraktieselskab Nr.
7

CVR-nr. 37694533 Core Bolig VII Investoraktieselskab Nr.
8

CVR-nr. 37779792 Core Bolig VIl Investoraktieselskab Nr.
9

CVR-nr. 37796190 Core Bolig VIl Investoraktieselskab Nr.
10

CVR-nr. 37229784 Core Bolig VIl Komplementarselskab
ApS

CVR-nr. 37921785 Core Bolig VIIl Kommanditaktieselskab

CVR-nr. 38238175 Core Bolig VIl Komplementarselskab
ApS

CVR-nr. 38355317 Core Bolig VIII
Kommanditaktieselskab

CVR-nr. 38353942 Core Bolig VIII
Investoraktieselskab nr. 1

CVR-nr. 38354108 Core Bolig VI
Investoraktieselskab nr. 2

CVR-nr. 38355074 Core Bolig VIII
Investoraktieselskab nr. 3

CVR-nr. 27 52 38 62 BOGESKOVINVEST ApS
CVR-nr. 37 85 08 45 Bageskovinvest Il ApS
CVR-nr. 38 13 96 06 Core-Bag ApS

CVR-nr. 33351275 Ejendomsselskabet Ryesgade
Kommanditaktieselskab

CVR-nr. 32305717 Bolig Danmark 2012
CVR-nr. 34462380 Mainland ApS

CVR-nr. 35257268 Ejendomsselskabet Hollaenderdybet
Kommanditaktieselskab

CVR-nr. 35486305 Ejendomsselskabet Holleenderdybet
Investorselskab ApS

9.7 Administration

Der er indgaet administrationsaftaler mellem
Core Property Management og de enkelte
selskaber i Core Bolig VIII strukturen.

Alle administrationsaftalerne kan ses i kapitel
15. Her kan man studere den naermere
opgavefordeling og se, hvordan beregning og
opkraevning af fee fra Core Property
Management beskrives.

Ledelses- og administrationsaftalerne er
geeldende indtil eventuel opsigelse. Core
Property Management kan opsige aftalerne
med 6 maneders varsel til et kalenderhalvars
udlgb. Ejendomsselskaberne kan opsige
aftalerne efter generalforsamlingsbeslutning,
som vedtages med kvalificeret flertal — og
ligeledes med 6 maneders varsel til et
kalenderhalvars udlgb.
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Ledelsen af kommanditaktieselskabet udgares
af komplementarselskabet. Komplementarsel-
skabet er ejet af Core Property Management.
Hvis administrationsaftalen opsiges, vil Core
Property Management skulle overdrage sit
ejerskab af komplementarselskabet til en ny
administrator.

Core Property Management kan udvaelge
samarbejdspartnere til den basale administra-
tion af ejendommene. Disse administratorer vil
hver iszer bl.a. kunne varetage falgende
opgaver:

e Opkreevning af betalinger i ejendoms-
selskabets navn, herunder deposita,
husleje, forudbetalte feellesudgifter og
forbrugsudgifter.

¢ Modtagelse af opsigelser, opgerelse af
flytterapporter og afregning af deposita.

¢ Udlejning af lejemal, herunder udarbejdelse
af lejekontrakt og opkraevning af deposita.

¢ Varsling af leje i henhold til indgaede
lejeaftaler jeevnfer reglerne om omkost-
ningsbestemt lejefastsaettelse.

o Arlig afregning af varme-/vandregnskab.

e Betaling af alle lgsbende udgifter pa
ejendommene, vand, varme, el, gas og
serviceabonnementer mv. fra seerlig anvist
konto.

o Anseettelse, ledelse og afskedigelse af
viceveerter og servicemedarbejdere.

¢ Indgaelse af ansaettelseskontrakter i
ejendomsselskabets navn, afregning af lgn,
skat med mere, fra seerlig anvist konto.

e Igangsaettelse af rykkerprocedure og
efterfalgende inkassosager ved brug af
ejendomsselskabets advokat.

¢ Lobende bogfaring af indtaegter og udgifter
pa de enkelte ejendomme.

Core Property Management skal i henhold til
administrationsaftalen pase, at opgaverne
udfgres i henhold til det aftalte.

Hvis outsourcing af opgaverne falder ind under
FAIF-lovens kapitel 7 vedr. delegation, skal
Core Property Management sikre, at det sker i
overensstemmelse hermed.

Skal der foretages modernisering af lejemal
eller storre vedligeholdelsesopgaver, vil disse
ogsa i henhold til administrationsaftalen blive
gennemfgrt efter retningslinjer udstukket af
Core Property Management.

Arsregnskaber for alle selskaberne opstilles af
den af generalforsamlingerne valgte revisor.

Core Bolig VIII

For de i administrationsaftalerne angivne
ydelser modtager Core Property Management
falgende honorarer:

e Core Property Management modtager
herfor et lgbende arligt fee pa 0,4% af
kommanditaktieselskabets gennemsnitlige
koncernbalance. Ud af det arlige fee
refunderes den bank, hvor tegning har
fundet sted, og hvor aktierne ligger i depot
med et belgb.

o Kommanditaktieselskabet betaler
herudover et performance fee pa 5 % til
Core Property Management af fortjenesten
ved salg af ejendomme og lejligheder.

Investoraktieselskaberne betaler til Core
Property Management et honorar pa op til
1.000 DKK pr. medgéaet time, baseret pa et
skannet faktisk tidsforbrug. Honorarerne til
Core Property Management kan dog samlet
ikke overstige 0,1 % p.a. af Investoraktie-
selskabernes formue.

Ved opsigelse af administrationsaftalen vil
betaling af performance fee pa 5% til Core
Property Management, (benaevnte engangs-
fee i administrationsaftalen), pa erhvervede
ejendomme fortsat skulle ske til Core Property
Management, selvom anden administrator har
overtaget forvaltningen af ejendomsportefaljen.

De ngjagtige vilkar for beregning af fee til Core
Property Management og betaling heraf,
fremgar af administrationsaftalerne.

Core Property Management skal til enhver tid
opfylde de lovpligtige krav til kapitalgrundlag, jf.
FAIF-loven § 16.

Herudover har Core Property Management
tegnet en erhvervsansvarsforsikring mod
erstatningsansvar som fglge af pligtforsgm-
melse, som er passende i forhold til de risici,
den skal daekke.

Fee for partnergruppen

Der forventes for partnergruppen i Core
Property Management og neertbeslaegtede
aftalt, at disse ikke betaler et fee pa egenin-
vesteringer i ejendomsselskaberne. Dette
reguleres mellem Core Property Management
og partnergruppen, hvorfor Core Bolig VIl ikke
pavirkes heraf.

Depositaraftaler

Investoraktieselskaberne samt kommandit-
aktieselskabet har indgaet depositaraftale med
PricewaterhouseCoopers Statsautoriseret
Revisionspartnerselskab.
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Depositaren skal lobende overvage selskabets
pengestramme, opbevare og kontrollere, at
selskabets aktiver er til stede og registreret
med rette ejer, fare tilsyn med AlF’en og
FAIF’ens organisation og arbejdsgange, og at
lovgivningen pa omradet overholdes.

Herudover skal depositaren specielt kontrollere
handler med selskabets aktiver og afviklingen
af disse handler. Endeligt skal depositaren tilse
veerdisaetningen af selskabets aktiver samt
indtaegtsfordelingen i selskabet.

Gvrige aftaler

Der vil i Ejendomsselskabet veere en rackke
serviceaftaler vedrgrende driften af dette
selskabs ejendomme.

10. Udbytte og indlgsning
af aktier/andele

10.1 Udbyttepolitik

Selskabernes driftsoverskud efter renter og
skat vil blive disponeret, dels til at udbetale
udbytte, dels til at deekke renoverings- og
forbedringsudgifter til ejendomsportefaljen
samt afdrag pa realkreditlan.

Udgifter til almindeligt vedligehold af selskab-
ets ejendomme udgiftsfares over driftsregn-
skabet, men stgrre moderniseringsudgifter,
som bibringer ejendomsmassen gget veerdi
aktiveres i regnskabet, og likviditeten. Hertil
skal derfor kunne daekkes af overskydende
likviditet fra selskabets drift. Er der tale om
meget store moderniseringsopgaver, som
bibringer ejendommen gget veerdi, kan disse
dog ogsa delfinansieres ved gget belaning.

Der forventes et arligt udbytte i niveauet 3-4%
p.a. af den indbetalte aktiekapital i feeder-
aktieselskaberne med udbetaling i ar 2018 og
stigende over arene.

Udbyttet i investoraktieselskaberne udbetales,
efter at disse har modtaget udbytte fra Core
Bolig VIIl Kommanditaktieselskab. Skattebetal-
ing sker i investoraktieselskaberne.

Som neevnt vil en mindre del af portefaljen
formentligt besta af en portefglje af ejendom-
me, der erhverves i en holdingstruktur, hvorved
der ikke er skattetransparens. Dette vurderes
dog ikke at have betydning for den samlede
rentabilitet og likviditet.

Afhaengig af selskabernes likviditet kan der
erfaringsvis ske afvigelser i udbyttebetaling-
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erne i forhold til det budgetterede — iszer i de
farste driftsar.

10.2 Exit

Investeringsselskaberne har principielt en
uendelig labetid, men for at sikre investor
mulighed for at afslutte sin investering, er der
etableret sakaldte exit vinduer.

Det forste exit vindue er efter 7 ar, i ar 2024,
hvor investorer, der gnsker at afhaende deres
aktier, kan seelge dem tilbage til investorsel-
skabet med meddelelse herom senest den

30. april 2024. Pengene udbetales senest 1 ar
senere, den 30. april 2025, nar fonden har haft
mulighed for at fremskaffe den ngdvendige
likviditet, bl.a. ved at frasaelge ejendomme.

Exitvinduet gentages herefter hvert 3. ar.

Exitvinduer er beskrevet i selskabernes
vedtaegter, som er vedlagt i kapitel 14.

Hertil kommer muligheden for at afhaende sin
investeringsandel til andre investorer. Man skal
dog veere opmeerksom pa, at selskabernes
aktier er unoterede, og derfor kun kan omsaet-
tes, hvis szelger kan finde en anden kgber.
Core Property Management vil forsgge at veere
behjeelpelig med at finde en kgber, hvis
behovet skulle opsta.

Exit sker via aktietilbagekab til en kursveerdi
opgjort pa basis af den regnskabsmaessige
indre veerdi i investoraktieselskabet, jf. det
arsregnskab, som ligger til grund for exit
vinduet. Den regnskabsmaessige indre veerdi
skal dog reguleres for kursregulering af ejen-
domsselskabets gaeld samt performance fee
pa 5% til Core Property Management pa
urealiserede ejendomsavancer. Begge dele
skal korrigeres for udskudt skat.

Der kan blive foretaget korrektioner til den
regnskabsmeessige indre veerdi, safremt
regnskabsreglerne rummer bestemmelser,
som tilsiger, at den regnskabsmeessige indre
veerdi ikke er retvisende for den gkonomiske
indre veerdi.

F.eks. har &rsregnskabsloven med aendring-
erne i 2015 gjort det obligatorisk, at geelds-
poster ikke optages til aktuel kursvaerdi, men til
en amortiseret kursveerdi. Dette vil der i givet
fald skulle reguleres for, saledes at den indre
veerdi opgeres med geeldsposter reguleret il
markedskurser pa samme vis som ejendomme
er optaget til seneste valuarvurdering.
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11. Skattemaessige forhold
for investorer

Nedenfor beskrives de skattemaessige forhold
for danske investorer, der investerer i Core
Bolig VIII. Beskrivelsen er af generel karakter,
sa seerregler omtales ikke — og der tages ikke
hgjde for investorernes individuelle skattefor-
hold.

Det anbefales, at investorer, som overvejer at
investere i Core Bolig VIII, konsulterer egne
radgivere for at fa konkrete rad, der er tilpasset
den enkeltes seerlige forhold.

Afsnittet beskriver udbyderens opfattelse af
geeldende skatteregler og skattepraksis pr.

1. januar 2017.

11.1 Personlige investorer

Personlige investorer investerer i et af
investoraktieselskaberne.

Investeringer via privat formue
Personers afkast af aktieinvesteringer er
reguleret i personskatteloven og aktie-
avancebeskatningsloven.

Personer beskattes af nettoaktieindkomst med
falgende satser:

¢ Nettoaktieindkomst op til DKK 51.700
(2017): 27%

o Nettoaktieindkomst over DKK 51.700
(2017) beskattes med 42%

For eegtepar, der er samlevende ved arets
udgang, ses aktieindkomsten under ét, og
ovenstaende graenser fordobles til DKK
103.400 (2017). Beskatningen er saledes
afheengig af udbyttets starrelse og
personens/eegteparrets gvrige aktieindkomst.

Aktieindkomst omfatter modtagne udbytter og
realiserede avancer ved salg af aktier.

Tab ved salg af unoterede aktier kan fradrages
ved opggrelsen af aktieindkomst og dermed
modregnes i positiv aktieindkomst fra f.eks.
udbytte af unoterede eller noterede aktier.

Hvis aktieindkomsten bliver negativ,
modregnes skattevaerdien af den negative
aktieindkomst i gvrige skatter.

Investeringer via privat pensionsformue
Det er under visse betingelser muligt at
investere i unoterede aktier via aldersop-
sparing, rate- og kapitalpensionsformuer i
pengeinstitutter. Afkastet af unoterede aktier

Core Bolig VIII

via pensionsformue skal beskattes efter
pensionsafkastloven (PAL). Det betyder, at der
skal ske en arlig beskatning med 15,3% af
pensionsafkastet.

Pensionsafkastet opgares efter et lagerprincip,
idet den arlige beskatning beregnes af
forskellen mellem veerdien af de unoterede
aktier primo og ultimo det enkelte ar samt

med tilleeg af modtagne udbytter.

Veerdien af de unoterede aktier opgares i
henhold til selskabets indre veerdi ifglge den
seneste aflagte arsrapport pr. 15. november i
indkomstaret eller anskaffelsessummen, hvis
denne er hgjere.

11.2 Selskabsbeskattede
investorer (ApS og A/S)

Beskatning for selskabsbeskattede investorer
afhaenger af investors ejerandel i det enkelte
investoraktieselskab.

For starre investorer kan der efter behov og
efter naermere aftale med udbyder oprettes
flere investoraktieselskaber.

1. Unoterede portefoljeaktier, ejerandel

under 10%

o 70% af udbyttet er skattepligtigt og
medregnes til den skattepligtige
indkomst. Den reelle beskatning af
udbytte fra unoterede portefaljeaktier vil
veere 15,4% i 2017 og efterfglgende ar.

o Aktieavancer er skattefrie, og tab kan
ikke fradrages.

2. Datterselskabsaktier, ejerandel pa
mindst 10%
o Udbytte er skattefrit.
o Aktieavancer er skattefrie, og tab kan
ikke fradrages.

3. Koncernselskabsaktier
o Koncernselskabsaktier defineres som
aktier i selskaber, hvormed aktionaeren
er sambeskattet.
o Beskatningen af koncernselskabsaktier
er pd samme made som datterselskabs-
aktier.

Der har siden 2010 veeret en veernsregel mod
de sakaldte "omvendte juletraeer”, hvor der
indskydes mellemholdingselskaber for at opna
10%-datterselskabsejerandele. Core Bolig VI
investoraktieselskaberne er i den skitserede
struktur som udgangspunkt ikke ramt af denne
veernsregel.
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Skulle der mod forventning vaere
investoraktieselskaber, som er ramt af mellem-
holdingreglen, nar tegningen og strukturen er
feerdig, vil der i sa fald blive taget hgjde herfor
ved at undlade at foretage udlodning af
udbytte fra COBO VIII Holding ApS.

Investorerne opfordres dog til at undersgge,
hvorvidt deres egne eventuelle mellemholding-
selskaber kan blive ramt af vaernsreglen.

11.3 Fonde

Fonde skal investere direkte i Core Bolig VIII
Kommanditaktieselskab, hvis der gnskes en
investering i en delvis skattemeaessig
transparent struktur.

Der er ikke udarbejdet en naermere
redegorelse af skattereglerne, idet der
henvises til egen skatteradgiver.

12. Core Property
Management

Core Property Management A/S har pr. 1.
januar 2017 flyttet samtlige aktiviteter til Core
Property Management P/S. Herefter har Core
Property Management A/S sendret navn til
Komplementarselskabet Core Property
Management A/S. Finanstilsynet har
accepteret, at FAIF tilladelsen flyttes til Core
Property Management P/S. Registreringen
heraf er dog endnu ikke sket.

Baggrunden for eendring af selskabsform er at
bl.a at lette et langsigtet generationsskifte.

12.1 Produktprofil

Core Property Management er etableret i 2006
af tre finansielle institutioner og en partner-
kreds med det formal, at udbyde ejendoms-
investeringer til professionelle investorer.

Ejendomsinvesteringerne udbydes i form af
unoterede selskaber med en hgj egenkapital-
andel og en gennemskuelig pris- og incita-
mentsstruktur.

Core Property Management forvalter via
forvaltnings- og administrationsaftaler de
ejendomsselskaber, som udbydes. De udbudte
ejendomsselskaber er karakteriseret ved:

e Belaning/gearing hvor ejendomsbalancen
belanes mellem 50% og 75%.

¢ Unoterede selskaber, idet illikvide aktiver
som ejendomme ikke er egnede til open-
ended fonde.

Core Bolig VIII

o Alle administrative funktioner som ejen-
domsadministration, viceveertstyring og
vedligeholdelse er outsourcede.

¢ Investeringsfilosofi med "top down” (hvor
ejendomstype og lokaliteter udveelges)
samt "bottom up” (hvor den enkelte
ejendom udveaelges og lokal ekspertise
udnyttes).

o Lgbetiden for ejendomsselskaberne er
normalt valgt som uendelig, men med
mulighed for at indlgse aktier/andele i givne
tidsintervaller, hvor det kan blive ngdven-
digt at seelge ejendomme for at skaffe
likvider til indlgsning.

Ejendomme er som bekendt en aktivtype, som
er illikvid og ofte forbundet med betydelige
handelsomkostninger. Det er derfor vigtigt med
en lang investeringshorisont.

Disse karakteristika gger betydningen af, at det
team af ejendomsforvaltere, som udvaelger
ejendomme og efterfalgende optimerer driften,
incitamentsmaessigt aflannes, sa de arbejder
for investorernes interesse.

Dette sikres bedst via krav om egen
investering fra management-teamets side og et
element af performance-fee-aflenning. Core
Property Management’s ejendomsprodukter
tilbydes til institutionelle investorer i form af
Pensionskasser, livsforsikringsselskaber,
fonde og meget store private investerings-
selskaber samt til Private Banking-kunder bl.a.
hos de tre ejer-banker.

Core Property Management hari alt 15
medarbejdere og 4 studentermedhjeelpere
(januar 2017).

12.2 Ejerstruktur og partner-
gruppe

Core Property Management’s kapital er
ejermaessigt fordelt som falger:

¢ Nykredit 20%

e Sydbank 20%

e Spar Nord Bank 20%

o Partnergruppen 40%

Bestyrelsen bestar af repreesentanter for de tre
ejerbanker:

o Jan Gerhardt, direktgr, Spar Nord Bank

e Tom Ahrenst, vicedirektar, Nykredit

¢ Steen Sandager, Sydbank
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Core Property Management ledes af
partnerne:

e Niels Lorentz Nielsen, adm. direktar
Investeringsfokus

Boliger 9 tyske storbyer
Boliger 5 tyske storbyer

Fonde
Ejendomsselskabet Nordtyskland
Core German Residential

Core Bolig Ill Boliger i Kgbenhavn og Arhus

Core Bolig IV Boliger i Kgbenhavn og Arhus

Core Poland Residential V *) Boliger i Warszawa

Copre Bolig VI Boliger i Kgbenhavn og stgrre provinsbyer
Core Bolig VII Boliger i Kgbenhavn

Core Bolig VIII **)
Sum alle fonde

Boliger i Kgbenhavn, Aarhus og Odense

e John Badker, vicedirektar
e Per Yderholm, gkonomichef

Antal Antal Antal Partner
Ejendomme Lejemal M2 Balance ejerandel
220 5.800 421.000 5.900.000.000 1,1%
115 2.800 182.000 2.700.000.000 3,7%
5 280 25.000 650.000.000 9,8%
14 825 80.000 1.800.000.000 1,4%
1 40 1.800 30.000.000 10,0%
21 1.290 114.000 2.300.000.000 0,6%
24 815 80.000 2.000.000.000 1,0%
400 11.850 903.800 15.380.000.000

*) Aben for tegning i 2017 og 2018
**) Aben for tegning i 2017

12.3 Ejendomsfonde

Partnergruppen har privat investeret i boligud-
lejningsejendomme siden 1991, og ejer privat
en ejendomsportefgalje.

Partnergruppen har derigennem erhvervet sig
et indgaende kendskab til dette marked. | Core
Property Management regi er der etableret 6
ejendomsfonde med en balance pa i alt 15,4
mia. DKK og 11.810 lejemal.

12.4 Historiske afkast

Afkastet pa de tidligere ejendomsselskaber,
som Core Property Management har lanceret
siden 2007, er vist i nedenstaende tabel.
Afkastene er vist for en privat investor (her-
under ogsa investeringsselskaber).

De store institutionelle investorer har oplevet et
hgjere afkast, idet de har betalt mindre i en-
gangs-fee — til gengeeld skal de sa betale per-
formance fee.

Afkastet er beregnet som aendringen i aktier-
nes veerdi tillagt det udbytte, der matte vaere
udbetalt i samme ar.

Bemaerk venligst, at historiske afkast ikke er
nogen garanti for fremtidige afkast.

Bemeerk at de tyske ejendomsfonde har
udgiftsfart betydelige engangs-fee og handels-
omkostninger i de farste levear af ejendoms-
selskabet, hvilket har trukket afkastene ned i
disse ar.

Opkgbene af ejendomme i Ejendomsselskabet
Nordtyskland startede pa toppen af markedet i
2007, hvilket ogsa trak afkastene ned i krise-
arene, men det darligste ar gav alligevel "kun”
et negativt afkast pa 6%.

Det akkumulerede afkast for 10 ar har
andraget 129% (beregnet som geometrisk
gennemsnit).

Afkast for investor efter hensat skat (eendring i net asset value for privat investor)

Afkast for 2016 er skgnnede

Ejd. selsk. Core Geman
Ar Nordtyskland ¥ Residential 1?  Core Bolig l®  Core BoligIV?  Core Bolig VI®  Core Bolig VII®
2007 -4,5%
2008 -0,8% -1,9%
2009 -5,7% 6,6%
2010 15,0% 12,2%
2011 10,0% 7,3%
2012 16,8% 15,3%
2013 24,4% 25,0% 21,3%
2014 10,0% 22,6% 5,3% 4,0%
2015 13,9% 8,7% 28,5% 16,8% -0,3%
2016 12,4% 13,0% 21,2% 18,4% 4,7% 8,6%
SUM (geometrisk) 131,2% 173,3% 98,8% 43,8% 4,4% 8,6%
IRR 8,7% 11,8% 18,7% 12,9% 2,2% 8,6%
1 2007-2009 fragik engangsfee pd i alt 7,5% af investeret belpb samt handelsomkostninger i Tyskland pa 21%. Afkast for Kommanditaktieselskab
2| 2008-2010 fragik engangsfee pd i alt 3,7% af investeret belpb samt handelsomkostninger i Tyskland pa 21%. Afkast for Kommanditkatieselskab
3 Afkastet er for kommanditaktieselskabet, dog er der beregnet skat med 25% for 2013, 24,5% for 2014, 23,5% for 2015 og 22% for 2016.
) Afkastet er for kommanditaktieselskabet, dog er der beregnet skat med 24,5% for 2014, 23,5% for 2015 og 22% for 2016.
° Afkastet er for Investoraktieselakeb hvor der er beregnet 22% skat. Kapitaltegning skete medio 2015.
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Bemeerk venligst, at historiske afkast ikke er
nogen garanti for fremtidige afkast.

Bemeerk at de tyske ejendomsfonde har
udgiftsfart betydelige engangs-fee og handels-
omkostninger i de farste levear af ejendoms-
selskabet, hvilket har trukket afkastene ned i
disse ar.

Opkgbene af ejendomme i Ejendomsselskabet
Nordtyskland startede pa toppen af markedet i
2007, hvilket ogsa trak afkastene ned i krise-
arene, men det darligste ar gav alligevel "kun”
et negativt afkast pa 6%.

Det akkumulerede afkast for 10 ar har
andraget 129% (beregnet som geometrisk
gennemsnit).

| Core German Residential |l startede opkab-
ene af ejendomme pa bunden af markedet, og
afkastene naede hurtigt et acceptabelt niveau.
Det darligste ar var startaret 2008 med et
afkast pa -1,9%.

For CGRII har det akkumulerede afkast siden
2008 andraget 170%. CGRII har ultimo 2014
en balance pa 2,6 mia. DKK.

Core Bolig VIII

Core Bolig Ill, erhvervede sin fgrste ejendom i
maj 2013, men kom alligevel godt fra land med
et samlet afkast pa 21%. Det sker iseer pa
grund af en positiv veerdiregulering, som
relaterer sig til et byggeprojekt pa selskabets
starste ejendom. Denne portefglje er aftalt
solgt i 2016 til en udenlandsk investor, hvilket
giver et samlet afkast for investorer over 4 ar
pé. 99%.

Core Bolig IV havde pabegyndte indkeb af
ejendomme i 2014 og har samlet givet et
afkast over 3 ar pa 44%.

Core Bolig VI har veeret i drift i 1,5 ar ultimo
2016 og givet et samlet afkast pa 4,3% for hele
perioden. Det lave afkast skyldes kurstab pa
de lan, som er optaget i 2015 og i begyndelsen
af 2016.

Core Bolig VIl er det ejendomsselskab, som
senest har tegnet kapital. Der var i 2016 et
afkast pa 8,6%, hvilket var hgijt. Dette afkast
skyldes iszer en positiv veerdiregulering pa en
reekke aldre ejendomme som blev erhvervet i
starten af 2016 i Kebenhavn K og .
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12.5 CV for partnergruppen

Nedenfor ses kortfattede CV’er for partnergruppen i Core Property Management P/S

Niels Lorentz Nielsen (58 ar):
Cand. Oecon, Aarhus Universitet, og
M.Sc. Econ., London School of Economics

2000-2006:
1993-2000:
1990-1993:
1986-2000:

SEB Asset Management, underdirektar

Codan Bank, Valuta og Asset Management, underdirektar

Alliance Bank of Copenhagen, valutachef

Kabenhavns Universitet og Copenhagen Business School, underviser og fra 1991

som ekstern lektor ved Institut for Finansiering, HKK i Kabenhavn
1984-1990: Andelsbanken, Udlandsomradet, kontorchef

John Fisker Badker (59 ar):
Cand. Oecon, Aarhus Universitet

1999-2006:
1994-1999:

SEB Asset Management, portfoliomanager, obligationer
Codan Bank, obligationsmanager (kontorchef) i Asset Management

1990-1993: Alliance Bank of Copenhagen, obligationschef

1984-1990:

Sparekassen Lolland, investeringschef, underdirektgr, filialdirektar

Per Yderholm (61 ar):
Cand. Oecon, Aarhus Universitet

2005-2007:
2002-2005:
2001-2002:
2000-2001:
1998-2000:
1984-1998:
1982-1984:

Core Bolig VIII

Boligselskabernes Landsforening, udviklingschef

Boligselskabet AKB, byggechef

Hgje-Tastrup Kommune, udviklingschef

Murersvendenes Aktieselskab og MAS Entreprise, adm. direktar
MAS Entreprise , produktionschef

FSB, fra 1989 gkonomichef og fra 1996 forvaltningsdirekter
Naturgas Syd, gkonomisk planlaegger
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13. Samarbejdspartnere

Bankforbindelse (Core Property Management P/S):
Spar Nord Bank

Skelagervej 15

9100 Aalborg

Bankforbindelse Core Bolig VIII:
Sydbank

Peberlyk 4

6200 Abenra

Realkreditfinansiering Core Bolig VIl:
Nykredit

Kalvebod Brygge 1-3

1780 Kgbenhavn V

BRF Kredit
Klampenborgvej 205
2800 Kongens Lyngby

Revisor:

PricewaterhouseCoopers Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Skelagervej 1A

9000 Aalborg

Advokat:

Advokat Morten Jensen
Advokatfirmaet Barge Nielsen
Hasserisvej 174

9000 Aalborg

Administrator og udbyder:

Core Property Management P/S
Vesterbrogade 149, Bygning 3, stuen
1620 Kebenhavn V

Depositar:

PricewaterhouseCoopers Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Strandvejen 44

2900 Hellerup

Core Bolig VIl
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14. Vedtagter

14.1 Vedtaegter for Core Bolig VIII Kommanditaktieselskab
14.2 Vedtaegter for Core Bolig VIII Komplementarselskab ApS
14.3 Vedtaegter for Core Bolig VIII Investoraktieselskab nr. 1
14.4 Vedtaegter for Core Bolig VIII Investoraktieselskab nr. 2
14.5 Vedtaegter for Core Bolig VIII Investoraktieselskab nr. 3

Core Bolig VIl
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14.1 Vedteegter for Core Bolig VIl Kommanditaktieselskab

ADVOKATFIRMAET
BORGE NIELSEN

MORTEN JENSEN (H)
THOMAS SCHULTZ (L)

T STEPHAN MUURHOLM (H)
. MIKKI NIELSEN (H)
000 AALBORG ULLA SKOV (H)
CVR 410166 12
TELEFON 98 12 98 00 PREBEN BANG HENRIKSEN (H)
PEDER FIHL (H)

ANDERS TOLBORG (H)

PETER TORNVIG FRUELUND (H)
DORTHE KJERGAARD

JACOB MUNCH HANSEN (L)

J.nr. 170155-146 MI/BP

26.01.2017
VEDTAGTER
for
Core Bolig VIII Kommanditaktieselskab
CVR.nr. 379217 85
1 Navn og hjemsted

1.1 Selskabets navn er:

Core Bolig VIII Kommanditaktieselskab.

1.2 Selskabets hjemsted er Kebenhavns Kommune.
2 Formal
2.1 Selskabets formal er direkte og indirekte via 100 % ejede selskaber at investere i, udvik-

le, udleje og administrere udlejningsejendomme, primert med boliger. Selskabet og det-
tes datterselskaber kan beldne ejendommene.

Core Bolig VIl
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Core Bolig VIl

ADVOKATFIRMAET
B®RGE NIELSEN

Komplementar og heeftelsesforhold

Som personligt hzftende komplementar deltager folgende:

Core Bolig VIII Komplementarselskab ApS, CVR.nr. 38 23 81 75.
Komplementaren ejer ingen del af Selskabet.

Heftelsesforholdene i Selskabet er i ovrigt som folger:

Komplementarselskabet, Core Bolig VIII Komplementarselskab ApS, hafter som kom-
plementar personligt, direkte og ubegranset for Selskabets forpligtelser.

Kapitalejerne haefter solidarisk for Selskabets forpligtelser, idet heftelsen for hver kapi-
talejer er begraenset til den tegnede selskabskapital. Kapitalejerne har ingen regres over-
for Komplementaren.

Som vederlag for sin personlige, direkte og ubegransede haftelse for selskabets forplig-
telser modtager komplementaren fra Selskabet et arligt vederlag svarende til 10 % af
komplementarens regnskabsmessige egenkapital primo regnskabsdret.

Komplementaren og kapitalejerne betegnes under et som selskabsdeltagerne.

Kapital og resultatfordeling

Selskabets kapital udger DKK 500.000,00, skriver kroner femhundrede tusinde 00/100
fordelt pa 20 kapitalandele 4 nominelt DKK 25.000,00.

Selskabskapitalen er fuldt indbetalt.

Kapitalandelene i Selskabet skal lyde pa navn. Der oprettes en ejerbog med fortegnelse
over kapitalejere. Ejerbogen fores af Computershare A/S, Kongevejen 418, 2840 Holte.

Overdragelser af kapitalandele har forst effekt og noteres forst i Selskabets ejerbog, nér
forkebsretten i henhold til punkt 10 er afklaret, og nar nye kapitalejere er godkendt af
selskabets langivere.
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Core Bolig VIl

ADVOKATFIRMAET
B@RGE NIELSEN

Ingen kapitalandel skal have serlige rettigheder.
Der gelder i pvrigt ingen indskraenkninger i kapitalandelenes omsettelighed.

I tilfzlde af pantsetning af kapitalandele i Selskabet er Selskabet forpligtet til at notere
pantsa&tningen i ejerbogen.

Hver kapitalejer ejer en andel af Selskabets aktiver i forhold til dennes indskud. Over-
skud eller underskud samt nettoprovenu ved Selskabets oplesning fordeles i samme for-
hold.

Bestyrelsen er i perioden frem til og med den 31.12.2017 bemyndiget til at forheje kapi-
talen i selskabet ad en eller flere gange op til en samlet kapital pa kr. 500.000.000,00
skriver fem hundrede millioner danske kroner 00/100. Bemyndigelsen kan udnyttes til
kapitalforhejelse mod kontant indbetaling og/eller mod apportindskud efter bestyrelsens
bestemmelse.

Eventuel kapitalforhgjelse i henhold hertil sker til kurs 200. F.s.v.a. tegning efter den 7.
marts 2017 forhejes tegningskursen med et tilleeg modsvarende rentedifference i forhold
til kapitalandele tegnet inden 7. marts 2017, idet rentedifferencen beregnes pa grundlag
af en rentesats pa 2 % p.a. Sddanne kapitalandeles palydende skal vare DKK 25.000,00
eller multipla heraf. Tegning kan ske uden fortegningsret for de hidtidige kapitalejere og
skal ske mod samtidig kontant indbetaling af den/de tegnede kapitalandele eller hvis be-
styrelsen beslutter at forheje kapitalen ved apportindskud mod samtidigt indskud af de
pageldende aktiver. Bortset fra det anforte fastsaettes vilkarene for tegningen af nye ka-
pitalandele af bestyrelsen.

Generalforsamling

Generalforsamlingen har den hgjeste myndighed i alle Selskabets anliggender inden for
de i lovgivningen og n@rvarende vedtegter fastsatte rammer.

Generalforsamlinger afholdes i Selskabets hjemstedskommune.

Generalforsamlinger indkaldes af bestyrelsen tidligst 4 uger og senest 2 uger for general-
forsamlingen. Indkaldelsen skal angive indholdet af eventuelle forslag til beslutning. Sa-
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Core Bolig VIl

ADVOKATFIRMAET
BORGE NIELSEN

fremt forslag til vedtagtsendringer skal behandles pa generalforsamlingen, skal forsla-
gets veesentligste indhold angives i indkaldelsen.

Ordiner generalforsamling afholdes hvert ar tidligst 1 maned efter regnskabsarets udleb
og senest i s god tid, at den reviderede og godkendte drsrapport kan indsendes til Er-
hvervsstyrelsen, si den er modtaget i styrelsen inden 5 maneder efter regnskabsarets ud-
leb.

Ekstraordinar generalforsamling atholdes, nér direktionen eller bestyrelsen finder det
hensigtsmaessigt eller pd begeering af komplementaren, revisor eller navnenoterede kapi-
talejere, som repraesenterer mindst 5 % af Selskabets kapital.

Forslag fra en kapitalejer ma, for at komme til behandling pa en generalforsamling, ind-
gives til bestyrelsen senest 6 uger for afholdelse af generalforsamlingen.

Senest 2 uger for generalforsamlingen udsendes dagsorden og for si vidt angér ordinzre
generalforsamlinger tillige arsrapport forsynet med revisionspategning pr. brev eller pr.
email til enhver noteret kapitalejer og til komplementaren, ligesom samme dokumenter
gores tilgengelige for kapitalejerne og komplementaren pa Selskabets kontor.

Dagsorden for den ordinzre generalforsamling skal indeholde:

1) Valg af dirigent.

2) Bestyrelsens beretning.

3) Foreleggelse af drsrapport med revisionspategning til godkendelse.

4) Beslutning om anvendelse af overskud eller deekning af tab i
henhold til den godkendte arsrapport.

5) Valg af bestyrelse.

6) Valg af revisor.

7) Eventuelt fremsendte forslag til beslutning.

8) Eventuelt.

Generalforsamlingen veelger ved simpelt flertal en dirigent, der leder forhandlingeme og
afger alle spargsmal vedrerende behandling og stemmeafgivning.

Generalforsamlingens beslutninger refereres i forhandlingsprotokollen, der underskrives
af dirigenten og de pi generalforsamlingen tilstedevarende bestyrelsesmedlemmer.
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Stemmeret

Hver kapitalandel pa nominelt DKK 25.000,00 giver en stemme pa Selskabets general-
forsamling. Safremt en kapitalandel ikke er navnenoteret, har kapitalandelen ingen

stemmeret pd generalforsamlingen.

Der kan stemmes ved fuldmagt pa generalforsamlingen. Fuldmagter skal afgives skrift-
ligt.

De pa generalforsamlingen behandlede anliggender afgeres ved simpelt stemmeflertal,
med mindre loven eller vedtagterne foreskriver andet.

I tilfeelde af stemmelighed bortfalder forslaget, idet der ved personvalg dog sker lod-
trackning.

Til vedtagelse af beslutning om vedteegtseendringer eller om Selskabets oplesning eller
fusion med et andet selskab kraves kvalificeret flertal, hvilket indebaerer, at mindst 75 %
af Selskabets kapital og Komplementaren er reprasenteret pd generalforsamlingen, og at
beslutningen tiltreedes af mindst 75 % af Selskabets kapital.

Selskabets ledelse

Selskabet skal have en bestyrelse pé 3 - 5 medlemmer. Medlemmer af bestyrelsen veel-
ges for et 4r ad gangen og kan genvalges.

Bestyrelsen kan veelge et forretningsudvalg.

Selskabets direktion pa 2 medlemmer udgeres af direktionen i Komplementaren. Ledel-
sen af den daglige virksomhed varetages af direktionen.

Den daglige ledelse kan dog overlades til en forvalter, som har tilladelse til at forvalte al-

ternative investeringsfonde.

Bestyrelsen kan via en administrationsaftale overlade den fulde drift af Selskabets akti-
viteter, herunder keb og salg af ejendomme, optagelse af 1an, etablering af finansielle af-
taler til afdeekning af finansielle risici og outsourcing af administrative og regnskabs-
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massige opgaver med mere til forvalteren. Administrationsaftalen udstikker retningsli-
nier for de opgaver, som forvalteren skal udfere pa Selskabets vegne.

Tegning
Selskabet tegnes af komplementaren eller af den samlede bestyrelse.

Komplementaren vil, i henhold til administrationsaftalen bindende for Selskabet, kunne
indgé alle aftaler vedr. keb og salg af ejendomme, optagelse af 14n, etablering af finan-
sielle aftaler til afdeekning af finansielle risici, outsourcing af administrative og regn-
skabsmaessige opgaver med mere.

Investeringsstrategi og —rammer m.v.

Selskabet investerer i fast ejendom, herunder via 100 % ejede datterselskaber.

Selskabets kapitalejere kan til enhver tid rette skriftlig henvendelse til Selskabets forval-
ter med henblik pd at modtage oplysning om de i § 62 i lov nr. 598 af 12. juni 2013
(FAIF-loven) anforte forhold, herunder Selskabets investeringsstrategi og investerings-
maélsatninger m.v.

Exit

Selskabets ledelse skal efter meddelelse fra kapitalejerne seneste den 30.04.2025 foran-
ledige, at de kapitalejere som matte enske dette — senest den 30.04.2026 - kan indlese
deres kapitalandele efter, at der er skaffet provenu hertil ved rebelaning af ejendomme,
brug af likvide beholdninger, eller ved salg af dele af eller hele selskabets ejendomspor-
tefolje senest den 31.12.2025.

Indlosning sker til korrigeret indre verdi opgjort pr. 31.12.2025 og udbetaling til kapi-
talejere skal ske senest den 30.04.2026.

Den indre vaerdi skal tage hensyn til evt. behov for hensat skat pa ikke athzndede ¢jen-

domme i form af genvundne afskrivninger og skat péd verdireguleringer — alt i overens-
stemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser. Den korrigerede indre veerdi skal

6
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yderligere tage hejde for (1) kursregulering af Core Bolig VIII Kommanditaktieselskab
og dettes datterselskabers prioritetsgeeld til aktuel kursveerdi pa opgerelsestidspunktet,
(2) eventuelle fee’s der udleses ved salg af ejendomme og (3) alle omkostninger i for-
bindelse med salg af kapitalandele skal fratraekkes ved opgerelse af den indre vaerdi pa
grundlag af hvilken tilbagekob/kapitalnedsattelse sker og (4) skatteeffekten af disse kor-

rektioner.

Denne procedure gentages herefter hvert 3die ar, dvs i 2028, 2031 etc.

Revision

Selskabets arsrapport revideres af en af generalforsamlingen for et ar ad gangen valgt
statsautoriseret revisor.

Regnskabsar og arsrapport
Selskabets regnskabsar er 1/1 til 31/12.
Forste regnskabsar laber fra 10. august 2016 til den 31. december 2017.

Arsrapporten udarbejdes i overensstemmelse med § 61 i lov nr. 598 af 12. juni 2013
(FAIF-loven) og opstilles pd overskuelig made og skal give et retvisende billede af Sel-
skabets aktiver og passiver, dets ekonomiske stilling samt resultat.

Elektronisk kommunikation

Selskabet anvender elektronisk dokumentudveksling og elektronisk post (elektronisk
kommunikation) i sin kommunikation med kapitalejerne. Selskabet kan til enhver tid
vaelge endvidere at kommunikere via almindelig brevpost som supplement eller alterna-
tiv til elektronisk kommunikation.

Selskabet kan give alle meddelelser til selskabets kapitalejere i henhold til vedtagterne
eller selskabsloven ved elektronisk post, ligesom dokumenter kan fremlagges eller sen-
des elektronisk. Herunder kan selskabet sende e-mail til kapitalejerne med indkaldelse til
generalforsamling, dagsorden, de fuldsteendige forslag til generalforsamling, adgangs-
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kort, fuldmagtsblanket, tegningslister, selskabsmeddelelser, arsrapporter, kapitalejerin-
formationer samt @vrige generelle oplysninger fra selskabet til kapitalejerne. Bortset fra
adgangskort til generalforsamling, vil neevnte meddelelser og dokumenter ogsd kunne
findes pa selskabets hjemmeside www.coreproperty.dk .

Selskabet kan beslutte, at anmodning om at fa tilsendt adgangskort til generalforsam-
ling, skal afgives elektronisk via selskabets hjemmeside, www.coreproperty.dk og/eller
via anden hjemmeside som anfert pa selskabets hjemmeside.

Oplysninger om krav til anvendte systemer og om anvendelsen af clektronisk kommu-
nikation gives af selskabet direkte til kapitalejerne eller pa selskabets hjemmeside
www.coreproperty.dk .

Det er den enkelte kapitalejers ansvar til enhver tid at sikre, at selskabet er i besiddelse
af kapitalejerens korrekte elektroniske adresse (e-mail-adresse).

Uanset foranstiende kan en kapitalejer efter skriftlig anmodning fa tilsendt indkaldelse
til generalforsamling med almindelig brevpost til den postadresse, som kapitalejeren er
anfort med i ejerbogen.

0-00-000-0-000-00-0

Séledes vedtaget pé selskabets ekstraordinaere generalforsamling den 26. januar 2017

Jli4

Morten Jefisen
Advokat
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HASSERISVEJ 174

MORTEN JENSEN (H)
THOMAS SCHULTZ (L)
STEPHAN MUURHOLM (H)
MIKKI NIELSEN (H)

900 :
c(w[: ?{‘&B&'ﬁg ULLA SKOV (H)
TELEFON 98 12 98 00 PREBEN BANG HENRIKSEN (H)
PEDER FIHL (H)
ANDERS TOLBORG (H)
PETER TORNVIG FRUELUND (H)
J.nr. 170155119 MJ/BP TACOB MUNCH HANSEN (1)
24,01.2017
VEDTAGTER
FOR
CORE BOLIG VIiIl KOMPLEMENTARSELSKAB ApS
CVR.nr. 38238175
1 Navn

1.1 Selskabets navn er Core Bolig VIII Komplementarselskab ApS.

2 Hjemsted

24 Selskabets hjemsted er Kebenhavns Kommune.

3 Formal
3.1 Selskabets formél er at vaere komplementar i Core Bolig VIII-gruppen samt at stille le-

delsen (direktion) til rAdighed for selskaberne.

Core Bolig VIl
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Kapital og resultatfordeling

Selskabets anpartskapital er DKK 100.000,00 skriver kroner ethundrede tusinde 00/100
fordeling i anparter & nominelt DKK 1.000,00 eller multipla heraf.

Alle selskabets anpartshavere skal vzere navnenoteret.

Der oprettes en ejerbog med fortegnelse over anpartshaverne.
Anpartskapitalen er fuldt indbetalt.

Ingen anparter har seerlige rettigheder.

I anparternes omsattelighed geelder folgende indskrenkninger:

Ingen anparter kan overdrages uden samtykke fra samtlige anpartshavere.

I tilfelde af pantsatning af anparter er selskabet forpligtet til at notere pantsatningen i
ejerbogen.

Selskabet er forpligtet til at stille DKK 100.000,00 til radighed for det i punkt 3.1. navn-
te selskab som lan til en forud aftalt rente pd 10 % p.a.

Generalforsamling

Generalforsamlingen har den hgjeste myndighed i alle selskabets anliggender inden for
de i lovgivningen og nervarende vedtaegter fastsatte rammer.

Generalforsamlinger atholdes i selskabets hjemstedskommune.

Generalforsamlinger indkaldes af ledelsen tidligst 4 uger og senest 2 uger for generalfor-
samlingen. Indkaldelsen skal angive indholdet af eventuelle forslag til beslutning. Sa-
fremt forslag til vedtagtseendringer skal behandles pa generalforsamlingen, skal forsla-
gets vaesentligste indhold angives i indkaldelsen.
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Ordinzr generalforsamling atholdes hvert ér tidligst 1 maned efter regnskabsarets udlob
og senest 1 sa god tid, at den godkendte drsrapport kan indsendes til Erhvervsstyrelsen,
sa den er modtaget i styrelsen inden 5 méneder efter regnskabsérets udlob.

Ekstraordinaer generalforsamling afholdes, ndr ledelsen finder det hensigtsmassig eller
navnenoterede anpartshavere, som reprasenterer mindst 5 % af selskabets kapital.

Forslag fra en anpartshaver ma, for at komme til behandling pa en generalforsamling,
indgives til ledelsen 6 uger for afholdelse af generalforsamlingen.

Senest 2 uger for generalforsamlingen udsendes dagsorden og for sa vidt angdr ordinare
generalforsamlinger tillige drsrapport pr. brev eller pr. e-mail til enhver noteret anparts-
haver, ligesom samme dokumenter geres tilgaengelige for anpartshaverne pa selskabets

kontor.

Dagsorden for den ordinare generalforsamling skal indeholde:

1) Valg af dirigent.

2) Direktionens beretning.

3) Forelzggelse af arsrapport til godkendelse.

4) Beslutning om anvendelse af overskud eller daekning af tab i

henhold til den godkendte &rsrapport.

5) Valg af direktion.

6) Evt. &ndring af beslutning om revision af selskabets kommende arsrapporter,
hvis selskabet ikke er omfattet af revisionspligten efter arsregnskabsloven eller
anden lovgivning.

7) Eventuelt fremsendte forslag til beslutning.

8) Eventuelt.

Generalforsamlingen vaelger ved simpelt flertal en dirigent, der leder forhandlingerne og
afger alle spergsmal vedrerende behandling og stemmeafgivning.

Generalforsamlingens beslutninger refereres i forhandlingsprotokollen, der underskrives
af dirigenten og de pa generalforsamlingen tilstedevarende ledelsesmedlemmer.

Stemmeret

Enhver anpartshaver har en stemme for hvert anpartsbeleb pa kr. 1.000,00.
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Der kan stemmes ved fuldmagt pa generalforsamlingen. Fuldmagter skal afgives skrift-
ligt.

De pé generalforsamlingen behandlede anliggender afgeres ved simpel stemmeflerhed,
medmindre loven eller vedtegterne foreskriver andet.

[ tilfeelde af stemmelighed bortfalder forslaget, idet der ved personvalg dog sker lod-
trekning.

Til vedtagelse af beslutninger om @ndringer af vedtagterne eller selskabets oplesning
kraeves dog tiltreedelse af mindst 2/3 af savel de afgivne stemmer som af den pd general-
forsamlingen repraesenterede stemmeberettigede anpartskapital.

Ledelse

Selskabet skal ikke have nogen bestyrelse.

Generalforsamlingen udnavner en direktion pa 2 medlemmer.

Tegningsregel

Selskabet tegnes af 2 direktorer i forening.

Revisor

Selskabets arsrapporter skal ikke revideres, idet selskabet ikke vil vaere omfattet af revi-
sionspligten efter Arsregnskabsloven eller anden lovgivning.

Regnskabsar og arsrapport

Selskabets regnskabsar lober fra 1. januar til 31. december.

Forste regnskabsdr lober fra selskabets stiftelse den 7. december 2016 til den 31. decem-
ber 2017.
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10.2  Arsrapporten opstilles pa overskuelig made, i overensstemmelse med god regnskabsskik
og skal give et retvisende billede af selskabets aktiver og passiver, dets ekonomiske stil-
ling samt resultat.

---00000---

Séledes vedtaget pa selskabets ekstraordinzre generalforsamling den 24.01.2017.

Som dirigent:

Core Bolig VIl
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14.3 Vedteegter for Core Bolig VIl Investoraktieselskab nr. 1

ADVOKATFIRMAET
MORTEN JENSEN (H)
THOMAS SCHULTZ (L}
STEPHAN MUURHOLM (H)
mm‘cﬁi’(‘: ™ MIKKI NIELSEN (H)
e ULLA SKOV (H)
TELEFON 98 1298 00 PREBEN BANG HENRIKSEN (H)
PEDER FIHL (H)
ANDERS TOLBORG (H)
J.nr. 170155-8 MI/BP PETER TORNVIG FRUELUND (H)
DORTHE KJERGAARD
18.01.2017 JACOB MUNCH HANSEN (L)
VEDTAGTER
FOR

1.1

1.2

2.1

3.1

3.2

CORE BOLIG VIII INVESTORAKTIESELSKAB NR. 1

Selskabets navn og hjemsted
Selskabets navn er Core Bolig VIII Investoraktieselskab Nr. 1.

Selskabets hjemsted er Kebenhavns Kommune.

Selskabets formal

Selskabets formal er at investere i, udvikle, udleje og administrere udlejningsejendomme
via ejerskab til kapitalandele i Core Bolig VIII Holdingkommanditaktieselskab.

Kapitalforhold

Selskabets kapital udger DKK 500.000,00 fordelt p& 20 kapitalandele 4 hver DKK
25.000,00. Selskabskapitalen er fuldt indbetalt.

Selskabets kapitalandele skal lyde pé navn. Der oprettes en ejerbog med fortegnelse over
kapitalejere. Ejerbogen fores af Computershare A/S, Kongevejen 418, 2840 Holte.

Core Bolig VIl
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Ingen kapitalandele skal have swrlige rettigheder.

Selskabets kapitalandele er frit omsattelige omsatningspapirer og ingen kapitalejer er
forpligtet til at lade sine kapitalandele indlese, hverken helt eller delvist.

I tilfelde af pantsztning af kapitalandele er Selskabet forpligtet til at notere pantsetnin-
gen i ejerbogen.

Bestyrelsen er i perioden frem til og med den 31.12.2017 bemyndiget til at forhaje kapi-
talen i selskabet ad en eller flere gange op til en samlet kapital pd kr. 250.000.000,00
skriver totifem hundrede millioner danske kroner 00/100. Bemyndigelsen kan udnyttes
til kapitalforhajelse mod kontant indbetaling og/eller mod apportindskud efter bestyrel-
sens bestemmelse.

Eventuel kapitalforhejelse i henhold hertil sker til kurs 200. F.s.v.a. tegning efter den 7.
marts 2017 forhajes tegningskursen med et tilleeg modsvarende rentedifference i forhold
til kapitalandele tegnet inden 7. marts 2017, idet rentedifferencen beregnes pa grundlag
af en rentesats pd 2 % p.a. Sidanne kapitalandeles palydende skal vaere DKK 25.000,00
eller multipla heraf. Tegning kan ske uden fortegningsret for de hidtidige kapitalejere og
skal ske mod samtidig kontant indbetaling af den/de tegnede kapitalandele eller hvis be-
styrelsen beslutter at forhgje kapitalen ved apportindskud mod samtidigt indskud af de
péageldende aktiver. Bortset fra det anforte fastszettes vilkdrene for tegningen af nye ka-
pitalandele af bestyrelsen.

Generalforsamling

Generalforsamlinger indkaldes af bestyrelsen tidligst 4 uger og senest 2 uger for general-
forsamlingen. Indkaldelsen skal angive indholdet af eventuelle forslag til beslutning. Sa-
fremt forslag til vedteegtsaendringer skal behandles pd generalforsamlingen, skal forsla-
gets vaesentligste indhold angives i indkaldelsen.

Senest 2 uger for generalforsamlingen skal dagsorden og de fuldstandige forslag samt
for den ordinzre generalforsamlings vedkommende tillige revideret &rsrapport fremlzeg-
ges til eftersyn for kapitalejerne pa Selskabets kontor og samtidig tilstilles enhver kapi-
talejer, som har fremsat anmodning herom.

Core Bolig VIl
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Ordineer generalforsamling afholdes i Selskabets hjemstedskommune i s god tid, at den
reviderede og godkendte frsrapport kan indsendes til Erhvervsstyrelsen, sd den er mod-
taget i styrelsen inden 5 méneder efter repnskabsfirets udleb.

Dagsorden for den ordingre generalforsamling skal omfatte:

1) Valg af dirigent.

2) Bestyrelsens beretning,

3) Forelepggelse af drsrapport med revisionspétegning til godkendelse.

4) Besluining om anvendelse af overskud eller dekning aftab i
henhold til den godkendte drsrapport.

5) Valg af bestyrelse.

&) Valg af revisor,

T) Eventuelt fremsendte forslag til beslutning,

8) Eventuelt.

Forslag fra kapitalejerne til behandling pé den ordinzre generalforsamling mé veere ind-
givet til Selskabet senest 6 uger for generalforsamlingen.

P4 generalforsamlingen giver hver kapitalandel pd DKK 25.000,00 én stemme.

Ingen kapitalejer eller gruppe af indbyrdes nertstiende kapitalejere kan dog udave
stemmeret for mere end 50% af den samlede selskabskapital.

Stemmeret kan udeves i.h.t. skriftlig fuldmagt.

Alle beslutninger p4 generalforsamlingen vedtages med simpel stemmeflerhed. I tilfzelde
af stemmelighed bortfalder forslaget. Til vedtagelse af beslutninger om ®ndringer af
vedtzgterne eller Selskabets oplesning kraeves dog tiltredelse af mindst 2/3 af sivel de
afgivne stemmer, som af den pd generalforsamlingen repricsenterede stemmeberettigede
selskabskapital.

Ledelse

Selskabet ledes af en af generalforsamlingen valgt bestyrelse pé 3-5 medlemmer.

Bestyrelsen vaelges for 1 ir ad gangen, men kan genvelges.

Core Bolig VIl
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I tilfeelde af stemmelighed er formandens stemme afgerende, idet der ved personvalg
dog sker lodtrekning.

Til ledelse af den daglige virksomhed anseettes en direktion bestdende af 1-3 medlem-
mer.

Den daglige ledelse kan overlades til et ejendomsforvaliningsselskab, siledes at de op-
gaver, der pdhviler selskabets direktion, udferes af ejendomsforvaltningsselskabets di-
rektion. Ejendomsforvaltningsselskabet skal have Finanstilsynets tilladelse til at forvalte
alternative investeringsfonde (AIF ere).

Tegning

Selskabet tegnes af et medlem af direktionen sammen med et medlem af bestyrelsen, el-
ler den samlede bestyrelse.

Bestyrelsen kan meddele prokura.

Regnskabsforhold

Selskabets drsrapport revideres af en af generalforsamlingen for et ar ad gangen valgt
statsautoriseret revisor.

Selskabets regnskabsér laber fra 1. januar til 31. december.

Ferste regnskabsar leber fra Selskabets stiftelse til den 31. december 2017.
Arsrapporten udarbejdes i overensstemmelse med § 61 i lov nr. 598 af 12. juni 2013
(FAIF-loven) og opgoeres overensstemmende med god regnskabsskik og under foretagel-

se af pdbudte og nedvendige afskrivninger og henlaeggelser. Om anvendelse af evt. over-
skud treffer generalforsamlingen bestemmelse efter bestyrelsens indstilling.

Investeringsstrategi og —rammer m.v.

Selskabet investerer i kapitalandele i Core Bolig VIIT Holdingkommanditaktieselskab,

Core Bolig VIl
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8.2 Selskabets kapitalejere kan til enhver tid rette skriftlig henvendelse til Selskabets forval-
ter med henblik pd at modtage oplysning om dei § 62 i lov nr. 598 af 12. juni 2013
(FAIF-loven) anfarte forhold, herunder Selskabets investeringsstrategi og investerings-
milsetninger m.v.

9 Exit

9.1 Selskabets bestyrelse og direktion skal efter meddelelse fra kapitalejere senest den
30.04.2024 foranledige, at de kapitalejere som métte enske dette senest den 30.04.2025,
kan indlese deres kapitalandele efter, at der er skaffet prowvenu hertil ved salg af dele af
selskabets beholdning af kapitalandele i Core Bolig VIII Holdingkommanditaktieselskab
i henhold til dette selskabs vedtegters punkt 10.1.

Indlesning sker til korrigeret indre vardi opgjort pr. 31.12.2024,

Den indre verdi skal tage hensyn til evt. behov for hensat skat pd ikke afhendede gjen-
domme i form af genvundne afskrivninger og skat pa verdireguleringer — alt i overens-
stemmelse med Arsregnskabslovens bestemmelser. Den korrigerede indre veerdi skal
vderligere tage hajde for (1) kursregulering af Core Bolig VIII Holdingkommanditaktie-
selskab og dettes datterselskabers prioritetsgeeld til aktuel kursveerdi pd opgerelsestids-
punktet, (2) eventuelle fee’s der udlases ved salg af ejendomme og (3) alle omkostninger
i forbindelse med salg af kapitalandele skal fratreekkes ved opgerelse af den indre veerdi
pé grundlag af hvilken tilbagekeb/kapitalnedssettelse sker og (4) skatteeffekten af disse
korrektioner,

Som alternativ til indlesning i henhold til ovenstiende kan Selskabets bestyrelse beslutte
at opkebe egne kapitalandele til markedspris under forudsatning af, at der foreligger
geeldende bemyndigelse til sddant, jfr. Selskabslovens § 198,

9.2 Denne procedure gentages herefter hvert 3die ér, dvs. i 2027, 2030 etc.

10 Elektronisk kommunikation

10.1 Selskabet anvender elektronisk dokumentudveksling og elektronisk post (elektronisk
kommunikation) i sin kommunikation med kapitalejerne. Selskabet kan til enhver tid
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velge endvidere at kommunikere via almindelig brevpost som supplement eller alterna-
tiv til elektronisk kommunikation.

Selskabet kan give alle meddelelser til selskabets kapitalejere i henhold til vedtzgterne
eller selskabsloven ved elekironisk post, ligesom dokumenter kan fremlapges eller sen-
des elektronisk. Herunder kan selskabet sende e-mail til kapitalejerne med indkaldelse til
generalforsamling, dagsorden, de fuldstendige forslag til generalforsamling, adgangs-
kort, fuldmagtshlanket, tegningslister, selskabsmeddelelser, Arsrapporter, kapitalejerin-
formationer samt gvrige generelle oplysninger fra selskabet til kapitalejerne. Bortset fra
adgangskort til generalforsamling, vil neevnte meddelelzser og dolumenter ogsd kunne
findes pa selskabets hjemmeside www.corepropertv.dk .

Selskabet kan beslutte, at anmodning om at fa tilsendt adgangskort til generalforsamling,
skal afgives elektronisk via selskabets hjemmeside, www.coreproperty.dk ogfeller via
anden hjemmeside som anfert pd selskabets hjemmeside.

Oplysninger om krav til anvendte systemer og om anvendelsen af elektronisk kommu-
nikation gives af selskabet direkte til kapitalejerne eller pa selskabets hjemmeside
www.coreproperty.dk .

Det er den enkelte kapitalejers ansvar til enhver tid at sikre, at selskabet er i besiddelse
af kapitalejerens korrekie elektroniske adresse (e-mail-adresse).

Uanset foranstiende kan en kapitalejer efter skriftlig anmodning i tilsendt indkaldelse
til generalforsamling med almindelig brevpost til den postadresse, som kapitalejeren er
anfirt med i ejerbogen.

A 1a L [a T

Saledes vedtaget ved selskabsstiftelsen den <& /| 2017
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14.4 Vedteegter for Core Bolig VIl Investoraktieselskab nr. 2

ADVOKATFIRMAET
MORTEN JENSEN (H)
THOMAS SCHULTZ (L)
HASSERISVE! 174 il
9000 AALBORG
CVR 4101 66 12 ALY
TELEFON 98 12 98 00 PREBEN BANG HENRIKSEN (H)
PEDER FIHL (H)
J.or. 170155-29 MJ/BP PETAR TORIVIO FRSRLUND G
DORTHE KJ/ERGAARD
20.01.2017 JACOB MUNCH HANSEN (L)
VEDTAGTER
FOR

CORE BOLIG VII INVESTORAKTIESELSKAB NR. 2

1 Selskabets navn og hjemsted

1.1 Selskabets navn er Core Bolig VIII Investoraktieselskab Nr. 2.

1.2 Selskabets hjemsted er Kebenhavns Kommune.

2 Selskabets formal

2.1 Selskabets formal er at investere i, udvikle, udleje og administrere udlejningsejendomme
via e¢jerskab til kapitalandele i Core Bolig VIII Holdingkommanditaktieselskab.

3 Kapitalforhold

3.1 Selskabets kapital udger DKK 500.000,00 fordelt pa 20 kapitalandele 4 hver DKK
25.000,00. Selskabskapitalen er fuldt indbetalt.

3.2 Selskabets kapitalandele skal lyde pd navn. Der oprettes en ¢jerbog med fortegnelse over
kapitalejere. Ejerbogen fores af Computershare A/S, Kongevejen 418, 2840 Holte,
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Ingen kapitalandele skal have serlige rettigheder.

Selskabets kapitalandele er frit omszttelige omsatningspapirer og ingen kapitalejer er
forpligtet til at lade sine kapitalandele indlase, hverken helt eller delvist.

1 tilfelde af pantsaetning af kapitalandele er Selskabet forpligtet til at notere pantsa:tnin-
gen i ejerbogen.

Bestyrelsen er i perioden frem til og med den 31.12.2017 bemyndiget til at forhaje kapi-
talen i selskabet ad en eller flere gange op til en samlet kapital pé kr. 25.000.000,00 skri-
ver totifem millioner danske kroner 00/100. Bemyndigelsen kan udnyttes til kapitalfor-
hajelse mod kontant indbetaling og/eller mod apportindskud efter bestyrelsens bestem-
melse,

Eventuel kapitalforhajelse i henhold hertil sker til kurs 200. F.s.v.a. tegning efter den 7.
marts 2017 forhejes tegningskursen med et tillag modsvarende rentedifference i forhold
til kapitalandele tegnet inden 7. marts 2017, idet rentedifferencen beregnes pd grundlag
af en rentesats pa 2 % p.a. Sadanne kapitalandeles pilydende skal veere DKK 25.000,00
eller multipla heraf. Tegning kan ske uden fortegningsret for de hidtidige kapitalejere og
skal ske mod samtidig kontant indbetaling af den/de tegnede kapitalandele eller hvis be-
styrelsen beslutter at forheje kapitalen ved apportindskud mod samtidigt indskud af de
pagaldende aktiver. Bortset fra det anfarte fastsattes vilkédrene for tegningen af nye ka-
pitalandele af bestyrelsen.

Generalforsamling

Generalforsamlinger indkaldes af bestyrelsen tidligst 4 uger og senest 2 uger for general-
forsamlingen. Indkaldelsen skal angive indholdet af eventuelle forslag til beslutning. Sa-
fremt forslag til vedtzgts@ndringer skal behandles pa generalforsamlingen, skal forsla-
gets vaesentligste indhold angives i indkaldelsen.

Senest 2 uger for generalforsamlingen skal dagsorden og de fuldstzndige forslag samt
for den ordinzre generalforsamlings vedkommende tillige revideret arsrapport fremlag-
ges til eftersyn for kapitalejerne pd Selskabets kontor og samtidig tilstilles enhver kapi-
talejer, som har fremsat anmodning herom.
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Ordinaer generalforsamling afholdes i Selskabets hjemstedskommune i 54 god tid, at den
reviderede og godkendte drsrapport kan indsendes til Erhvervsstyrelsen, 54 den er mod-
taget i styrelsen inden 5 maneder efter regnskabsdrets udleb,

Dagsorden for den ordinsre generalforsamling skal omfatte:

1} Valg af dirigent.

2) Bestyrelsens beretning,

3) Forelggelse af rsrapport med revisionspategning til godkendelse.

4) Beslutning om anvendelse af overskud eller dekning af tab i
henhold til den godkendte drsrapport.

5) Valg af bestyrelse.

6) Valg af revisor,

7) Eventuelt fremsendte forslag til beslutning,

&) Eventuelt,

Forslag fra kapitalejerne til behandling pé den ordinere generalforsamling méa veere ind-
givet til Selskabet senest 6 uger for generalforsamlingen.

Pé generalforsamlingen giver hver kapitalandel pd DEK 25.000,00 én stemme,

Ingen kapitalgjer eller gruppe af indbyrdes nertstiende kapitalejere kan dog udeve
stemmeret for mere end 50% af den samlede selskabskapital.

Stemmeret kan udeves i.h.t. skriftlig fuldmagt.

Alle beslutninger pa generalforsamlingen vedtages med simpel stemmeflerhed. I tilfelde
af stemmelighed bortfalder forslaget. Til vedtagelse af beslutninger om @ndringer af
vedtzegterne eller Selskabets oplesning kraeves dog tiltreedelse af mindst 2/3 af sivel de
afgivne stemmer, som af den pd generalforsamlingen reprasenterede stemmeberetti gede
selskabskapital,

Ledelse

Selskabet ledes af en af generalforsamlingen valgt bestyrelse pa 3-5 medlemmer.

Bestyrelsen velges for 1 dr ad gangen, men kan genvelges.
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I tilfeelde af stemmelighed er formandens stemme afgerende, idet der ved personvalg
dog sker lodtreekning.

Til ledelse af den daglige virksomhed ansattes en direktion bestaende af 1-3 medlem-
mer.

Den daglige ledelse kan overlades til et ejendomsforvaltningsselskab, saledes at de op-
gaver, der pahviler selskabets direktion, udferes af ejendomsforvaltningsselskabets di-
rektion. Ejendomsforvaltningsselskabet skal have Finanstilsynets tilladelse til at forvalte
alternative investeringsfonde (AIF’ere).

Tegning

Selskabet tegnes af et medlem af direktionen sammen med et medlem af bestyrelsen, ¢l-
ler den samlede bestyrelse.

Bestyrelsen kan meddele prokura.

Regnskabsforhold

Selskabets drsrapport revideres af en af generalforsamlingen for et 4r ad gangen valgt
statsautoriseret revisor.

Selskabets regnskabsér leber fra 1. januar til 31. december.

Forste regnskabsar lober fra Selskabets stiftelse til den 31. december 2017,

Arsrapporten udarbejdes i overensstemmelse med § 61 i lov nr. 598 af 12. juni 2013
(FAIF-loven) og opgeres overensstemmende med god regnskabsskik og under foretagel-

se af pabudte og nedvendige afskrivninger og henlzggelser. Om anvendelse af evt. over-
skud treeffer generalforsamlingen bestemmelse efter bestyrelsens indstilling.

Investeringsstrategi og —rammer m.v.

Selskabet investerer i kapitalandele i Core Bolig VIII Holdingkommanditaktieselskab.
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8.2 Selskabets kapitalejere kan til enhver tid rette skriftlig henvendelse til Selskabets forval-
ter med henblik pa at modtage oplysning om de i § 62 i lov nr. 598 af 12. juni 2013
(FAIF-loven) anforte forhold, herunder Selskabets investeringsstrategi og investerings-
mélsetninger m.v.

9 Exit

9.1 Selskabets bestyrelse og direktion skal efter meddelelse fra kapitalejere senest den
30.04.2024 foranledige, at de kapitalejere som métte enske dette senest den 30.04.2025,
kan indlese deres kapitalandele efter, at der er skaffet provenu hertil ved salg af dele af
selskabets beholdning af kapitalandele i Core Bolig VIII Holdingkommanditaktieselskab
i henhold til dette selskabs vedtagters punkt 10.1.

Indlasning sker til korrigeret indre vaerdi opgjort pr. 31.12.2024.

Den indre veerdi skal tage hensyn til evt. behov for hensat skat pd ikke atheendede ejen-
domme i form af genvundne afskrivninger og skat pa vaerdireguleringer — alt i overens-
stemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser. Den korrigerede indre vardi skal
yderligere tage hejde for (1) kursregulering af Core Bolig VIII Holdingkommanditaktie-
selskab og dettes datterselskabers prioritetsgaeld til aktuel kursveerdi pd opgerelsestids-
punktet, (2) eventuelle fee’s der udleses ved salg af ejendomme og (3) alle omkostninger
i forbindelse med salg af kapitalandele skal fratrekkes ved opgerelse af den indre vardi
pé grundlag af hvilken tilbagekob/kapitalnedsattelse sker og (4) skatteeffekten af disse
korrektioner.

Som alternativ til indlesning i henhold til ovenstiende kan Selskabets bestyrelse beslutte
at opkebe egne kapitalandele til markedspris under forudstning af, at der foreligger
galdende bemyndigelse til sadant, jfr. Selskabslovens § 198.

9.2 Denne procedure gentages herefter hvert 3die dr, dvs. i 2027, 2030 etc.

10 Elektronisk kommunikation

10.1 Selskabet anvender elektronisk dokumentudveksling og elektronisk post (elektronisk
kommunikation) i sin kommunikation med kapitalejerne. Selskabet kan til enhver tid
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veelge endvidere at kommunikere via almindelig brevpost som supplement eller alterna-
tiv til elektronisk kommunikation.

Selskabet kan give alle meddelelser til selskabets kapitalejere i henhold til vedtegterne
eller selskabsloven ved elektronisk post, ligesom dokumenter kan fremlzgges eller sen-
des elektronisk. Herunder kan selskabet sende e-mail til kapitalejerne med indkaldelse til
generalforsamling, dagsorden, de fuldsteendige forslag til generalforsamling, adgangs-
kort, fuldmagtsblanket, tegningslister, selskabsmeddelelser, drsrapporter, kapitalejerin-
formationer samt evrige generelle oplysninger fra selskabet til kapitalejerne. Bortset fra
adgangskort til generalforsamling, vil nevnte meddelelser og dokumenter ogsd kunne
findes pi selskabets hjemmeside www.coreproperty.dk .

Selskabet kan beslutte, at anmodning om at i tilsendt ad gangskort til generalforsamling,
skal afgives elektronisk via selskabets hjemmeside, www coreproperty.dk og/eller via
anden hjemmeside som anfisrt pd selskabets hjemmeside,

Oplysninger om krav til anvendte systemer og om anvendelsen af elektronisk kommu-
nikation gives af selskabet direkte til kapitalejerne eller pd selskabets hjemmeside
www.coreproperty.dk .

Det er den enkelte kapitalejers ansvar til enhwer tid at sikre, at selskabet er 1 besiddelse
af kapitalejerens korrekte elektroniske adresse (e-mail-adresse).

Uanset foranstiende kan en kapitalejer efter skriftlig anmodning f3 tilsendt indkaldelse
til generalforsamling med almindelig brevpost til den postadresse, som kapitalejeren er
anfart med i gjerbogen.

===00000==-
Siledes vedtaget ved selskabsstiftelsen den 20/ | 2017

Som dirigent:

LA

Morten
Advokat

cn
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14.5 Vedteaegter for Core Bolig VIl Investoraktieselskab nr. 3

ADVOKATFIRMAET
MORTEN JENSEN (H)
THOMAS SCHULTZ (L)
STEPHAN MUURHOLM (H)
msf:&?ﬁ' C: 74 MIKKI NIELSEN (H)
FO8 ANBORS ULLA SKOV (H)
TELEFON 98 12 98 00 PREBEN BANG HENRIKSEN (H)
PEDER FIHL (H)
ANDERS TOLBORG (H)
Joor. 170155-31 MI/BP PETER TORNVIG FRUELUND (H)
DORTHE KJERGAARD
20.01.2017 JACOB MUNCH HANSEN (L)
VEDTAGTER
FOR

1.1

1.2

2.1

3.1

3.2

CORE BOLIG VIII INVESTORAKTIESELSKAB NR. 3

Selskabets navn og hjemsted
Selskabets navn er Core Bolig VIII Investoraktieselskab Nr. 3.

Selskabets hjemsted er Kabenhavns Kommune.

Selskabets formal

Selskabets formal er at investere i, udvikle, udleje og administrere udlejningsejendomme
via ejerskab til kapitalandele i Core Bolig VIII Holdingkommanditaktieselskab.

Kapitalforhold

Selskabets kapital udger DKK 500.000,00 fordelt pa 20 kapitalandele 4 hver DKK
25.000,00. Selskabskapitalen er fuldt indbetalt.

Selskabets kapitalandele skal lyde pd navn. Der oprettes en ejerbog med fortegnelse over
kapitalejere. Ejerbogen fares af Computershare A/S, Kongevejen 418, 2840 Holte.
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Ingen kapitalandele skal have s@rlige rettigheder.

Selskabets kapitalandele er frit omsettelige omsatningspapirer og ingen kapitalejer er
forpligtet til at lade sine kapitalandele indlase, hverken helt eller delvist.

I tilfaelde af pantsetning af kapitalandele er Selskabet forpligtet til at notere pantsztnin-
gen i ejerbogen.

Bestyrelsen er i perioden frem til og med den 31.12.2017 bemyndiget til at forheje kapi-
talen i selskabet ad en eller flere gange op til en samlet kapital pa kr. 12.500.000,00 skri-
ver entito millioner femhundrede tusinde danske kroner 00/100. Bemyndigelsen kan ud-
nyttes til kapitalforhejelse mod kontant indbetaling og/eller mod apportindskud efter be-
styrelsens bestemmelse.

Eventuel kapitalforhgjelse i henhold hertil sker til kurs 200. F.s.v.a. tegning efter den 7.
marts 2017 forhejes tegningskursen med et tilleg modsvarende rentedifference i forhold
til kapitalandele tegnet inden 7. marts 2017, idet rentedifferencen beregnes pd grundlag
af en rentesats pd 2 % p.a. Sddanne kapitalandeles palydende skal vaere DKK 25.000,00
eller multipla heraf. Tegning kan ske uden fortegningsret for de hidtidige kapitalejere og
skal ske mod samtidig kontant indbetaling af den/de tegnede kapitalandele eller hvis be-
styrelsen beslutter at forhaje kapitalen ved apportindskud mod samtidigt indskud af de
pageldende aktiver. Bortset fra det anforte fastszttes vilkérene for tegningen af nye ka-
pitalandele af bestyrelsen.

Generalforsamling

Generalforsamlinger indkaldes af bestyrelsen tidligst 4 uger og senest 2 uger for general-
forsamlingen. Indkaldelsen skal angive indholdet af eventuelle forslag til beslutning. Sé-
fremt forslag til vedtegtseendringer skal behandles pa generalforsamlingen, skal forsla-
gets vasentligste indhold angives i indkaldelsen.

Senest 2 uger for generalforsamlingen skal dagsorden og de fuldstaendige forslag samt
for den ordinzre generalforsamlings vedkommende tillige revideret arsrapport fremlag-
ges til eftersyn for kapitalejerne pa Selskabets kontor og samtidig tilstilles enhver kapi-
talejer, som har fremsat anmodning herom.
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Ordinzr generalforsamling afholdes i Selskabets hjemstedskommune i sa god tid, at den
reviderede og godkendte arsrapport kan indsendes til Erhvervsstyrelsen, si den er mod-
taget i styrelsen inden 5 méneder efter regnskabsérets udlab.

Dagsorden for den ordinzre generalforsamling skal omfatte:

1) Valg af dirigent.

2) Bestyrelsens beretning.

3) Forelzeggelse af drsrapport med revisionspategning til godkendelse.

4) Beslutning om anvendelse af overskud eller deekning af tab i
henhold til den godkendte édrsrapport.

5) Valg af bestyrelse.

6) Valg af revisor.

7) Eventuelt fremsendte forslag til beslutning.

8) Eventuelt.

Forslag fra kapitalejerne til behandling pa den ordinzre generalforsamling mé vere ind-
givet til Selskabet senest 6 uger for generalforsamlingen.

Pé generalforsamlingen giver hver kapitalandel pd DKK 25.000,00 én stemme.

Ingen kapitalejer eller gruppe af indbyrdes nertstiende kapitalejere kan dog udave
stemmeret for mere end 50% af den samlede selskabskapital.

Stemmeret kan udoves i.h.t. skriftlig fuldmagt.
Alle beslutninger pa generalforsamlingen vedtages med simpel stemmeflerhed. I tilfelde
af stemmelighed bortfalder forslaget. Til vedtagelse af beslutninger om @ndringer af

vedtzgterne eller Selskabets oplasning kraeves dog tiltraedelse af mindst 2/3 af sdvel de

afgivne stemmer, som af den pa generalforsamlingen repreaesenterede stemmeberettigede
selskabskapital.

Ledelse
Selskabet ledes af en af generalforsamlingen valgt bestyrelse pa 3-5 medlemmer.

Bestyrelsen valges for 1 4r ad gangen, men kan genvalges.
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I tilfelde af stemmelighed er formandens stemme afgorende, idet der ved personvalg
dog sker lodtrzkning.

Til ledelse af den daglige virksomhed anszttes en direktion bestdende af 1-3 medlem-
mer.

Den daglige ledelse kan overlades til et ejendomsforvaltningsselskab, siledes at de op-
gaver, der pahviler selskabets direktion, udfores af ejendomsforvaltningsselskabets di-
rektion. Ejendomsforvaltningsselskabet skal have Finanstilsynets tilladelse til at forvalte
alternative investeringsfonde (AIF ere).

Tegning

Selskabet tegnes af et medlem af direktionen sammen med et medlem af bestyrelsen, el-
ler den samlede bestyrelse.

Bestyrelsen kan meddele prokura.

Regnskabsforhold

Selskabets drsrapport revideres af en af generalforsamlingen for et &r ad gangen valgt
statsautoriseret revisor.

Selskabets regnskabsér leber fra 1. januar til 31. december.

Forste regnskabsar laber fra Selskabets stiftelse til den 31. december 2017.

Arsrapporten udarbejdes i overensstemmelse med § 61 i lov nr. 598 af 12. juni 2013
(FAIF-loven) og opgeres overensstemmende med god regnskabsskik og under foretagel-

se af pabudte og nadvendige afskrivninger og henlaggelser. Om anvendelse af evt. over-
skud treeffer generalforsamlingen bestemmelse efter bestyrelsens indstilling.

Investeringsstrategi og —rammer m.v.

Selskabet investerer i kapitalandele i Core Bolig VIII Holdingkommanditaktieselskab.
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8.2 Selskabets kapitalejere kan til enhver tid rette skriftlig henvendelse til Selskabets forval-
ter med henblik pa at modtage oplysning om dei § 62 i lov nr. 598 af 12. juni 2013
(FAIF-loven) anforte forhold, herunder Selskabets investeringsstrategi og investerings-
malsztninger m.v.

9 Exit

9.1 Selskabets bestyrelse og direktion skal efter meddelelse fra kapitalejere senest den
30.04.2024 foranledige, at de kapitalejere som matte onske dette senest den 30.04.2025,
kan indlese deres kapitalandele efter, at der er skaffet provenu hertil ved salg af dele af
selskabets beholdning af kapitalandele i Core Bolig VIII Holdingkommanditaktieselskab
i henhold til dette selskabs vedtaegters punkt 10.1.

Indlesning sker til korrigeret indre vardi opgjort pr. 31.12.2024.

Den indre vaerdi skal tage hensyn til evt. behov for hensat skat pa ikke afh@ndede ejen-
domme i form af genvundne afskrivninger og skat pd veerdireguleringer — alt i overens-
stemmelse med drsregnskabslovens bestemmelser. Den korrigerede indre veerdi skal
yderligere tage hajde for (1) kursregulering af Core Bolig VIII Holdingkommanditaktie-
selskab og dettes datterselskabers prioritetsgeeld til aktuel kursvzerdi pa opgerelsestids-
punktet, (2) eventuelle fee’s der udleses ved salg af ejendomme og (3) alle omkostninger
i forbindelse med salg af kapitalandele skal fratreekkes ved opgerelse af den indre vaerdi
pa grundlag af hvilken tilbagekob/kapitalnedsattelse sker og (4) skatteeffekten af disse
korrektioner.

Som alternativ til indlesning 1 henhold til ovenstiende kan Selskabets bestyrelse beslutte
at opkabe egne kapitalandele til markedspris under forudseetning af, at der foreligger
galdende bemyndigelse til sddant, jfr. Selskabslovens § 198.

9.2 Denne procedure gentages herefter hvert 3die ar, dvs. i 2027, 2030 ete.

10 Elektronisk kommunikation

10.1 Selskabet anvender elektronisk dokumentudveksling og elektronisk post (elektronisk
kommunikation) i sin kommunikation med kapitalejerne. Selskabet kan til enhver tid
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10.2

10.3

10.4

10.5

10.6

ADVOKATFIRMAET
B@ORGE NIELSEN

valge endvidere at kommunikere via almindelig brevpost som supplement eller alterna-
tiv til elektronisk kommunikation.

Selskabet kan give alle meddelelser til selskabets kapitalejere i henhold til vedtagterne
eller selskabsloven ved elektronisk post, ligesom dokumenter kan fremlegges eller sen-
des elektronisk. Herunder kan selskabet sende e-mail til kapitalejerne med indkaldelse til
generalforsamling, dagsorden, de fuldstendige forslag til generalforsamling, adgangs-
kort, fuldmagtsblanket, tegningslister, selskabsmeddelelser, drsrapporter, kapitalejerin-
formationer samt ovrige generelle oplysninger fra selskabet til kapitalejerne. Bortset fra
adgangskort til generalforsamling, vil nzevnte meddelelser og dokumenter ogsa kunne
findes pa selskabets hjemmeside www.coreproperty.dk .

Selskabet kan beslutte, at anmodning om at {3 tilsendt adgangskort til generalforsamling,
skal afgives elektronisk via selskabets hjemmeside, www.coreproperty.dk og/eller via
anden hjemmeside som anfort pa selskabets hjemmeside.

Oplysninger om krav til anvendte systemer og om anvendelsen af elektronisk kommu-
nikation gives af selskabet direkte til kapitalejerne eller pa selskabets hjemmeside
www.coreproperty.dk .

Det er den enkelte kapitalejers ansvar til enhver tid at sikre, at selskabet er i besiddelse
af kapitalejerens korrekte elektroniske adresse (e-mail-adresse).

Uanset foranstdende kan en kapitalejer efter skriftlig anmodning fa tilsendt indkaldelse
til generalforsamling med almindelig brevpost til den postadresse, som kapitalejeren er
anfort med i ejerbogen.

===00000---

Siledes vedtaget ved selskabsstiftelsen den A0 2017

Som dirigent:

Morten Jensen
Advokat
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15.1 Administrationsaftale for Core Bolig VIl Kommanditaktieselskab og Komplementarselskab ApS

Core Property
Management

FORVALTERAFTALE
Mellem

Core Bolig VIl Kommanditaktiselskab
cf/o Core Property Management P/S
Vesterbrogade 148, Bygn. 3, stuen

1620 Kebenhavn V

CVR 37 92 17 85

Med alle datterselskaber

(herefter beneevnt "Ejendomsselskabet”)
samt

Core Bolig Vil Komplementarselskab ApS

c/o Core Property Management P/S

Vesterbrogade 149, Bygn. 3, stuen

1620 Kebenhavn V

CVR 38238175

(herefter benzevnt "Komplementaren”)
og

Core Property Management P/S

Vesterbrogade 149, Bygn. 3, stuen

1620 Kebenhavn V

CVR 38 23 8949

(herefter benaevnt *Forvalter”)

er dags dato indgaet folgende Forvalteraftale:

1. Forvalters opgaver oqg forpligtelser generelt
1.1 Forvalter patager sig at erhverve, udvikle og administrere en portefglje af overvejende

boligudlejningsejendomme. Herudover patager Forvailter sig salg af erhvervede ejen-
domme og ejerlejligheder i disse, nar dette bliver aktuelt. Investering og forvaltning af
ejendomsportefoljen skal ske i henhold til Offering Memorandum, samt retningslinjer
vedtaget pa Ejendomsselskabets generalforsamlig og/eller besluttet af
Ejendomsselskabets bestyrelse.

12 Komplementarselskabet Core Property Management A/S CVR 28 66 60 55 ejer
samtlige anparter i Komplementaren, og er forpligtet og berettiget til at stille ledelse til

Forvalteraftale COBO VIII KAS af 1. februar 2017
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22

221

222

Core Bolig VIl

radighed for bade Komplementaren og Ejendomsselskabet i form af en direktion pa to
personer.

Forvalter varetager pa vegne af Ejendomsselskabet de opgaver, der til enhver tid
felger af bilag 1, nr. 1-2 til lov nr. 598 af 12. juni 2013 (FAIF-loven), herunder porte-
feljepleje, risikostyring, markedsfering m.m., jf. punkt 2.

Forvalter kan helt eller delvist delegere/outsource en razkke opgaver til eksterne
samarbejdspartnere, jf. punkt 3.

Forvalters opgaver
Opgaver vedr. portefoljepleje

Kob og salg af ejendomme og ejendomsselskaber, herunder iszer udvasigelse af nye
ejendomme eller ejendomsseiskaber til selskabets portefolje.

Overvagning af ejendomsmarkedet og Iebende kontakt til lokale ejendomsmaeglere.
Udarbejdelse af investeringskalkuler for potentielle investeringer.

Forhandiing af kebsvilkar og salgsvilkar for ejendomme.

Efterfolgende udvikling af indkebte ejendomme.

Instruktion af eksterne radgivere, herunder revisorer, advokater, arkitekter, ingeniorer
og ejendomsadministratorer om ejendommenes gkonomiske, juridiske og tekniske
forhold.

Forhandling af finansiering af indkabte ejendomme.

Opgaver vedr. risikostyring

Forvalter skal sikre en risikostyring, som fungerer uathangig af de operative enheder,
herunder portefaljeplejen af Ejendomsselskabet.

Risikostyringen skal vaere i stand til effektivt at pavise, male, styre og overvage alle
risici, som er relevante for ejendomsselskabets investeringsstrategi og rammer,
herunder, men ikke begraenset til, Ejendomsselskabets markedsrisiko.

Forvalteraftale COBO VIII KAS af 1. februar 2017
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228

227

23

231

232

233

234

235

236

237

238

Forvalter skal foretage relevant stresstest som en del af risikostyringen af Ejendoms-
selskabet.

Risikostyringen omfatter tillige Ejendomsselskabets operationelle risici, herunder risici i
forhold til IT-systemer, ejendomsvedligeholdelse, etc.

Forvalter skal sikre, at der er den fornedne kontrol/lkompliance af regler fastlagt i
lovgivningen eller | Ejendomsselskabets vedtaegter, fondsbestemmelser, offering
memorandum og andre udbudsdokumenter.

Forvalier skal gennemga risikostyringssystemerne med passende hyppighed og mindst
én gang arligt med henblik pa at sikre, at de fortsat er tilstraekkelige for Ejendomssel-
skabet.

Indrapportering af risici til Finanstilsynet,

Opgaver vedr. administrationen og forvaltning

Aftaleetablering med depositar, lokale administratorer og andre samarbejdspartnere.

Besvarelse af investorhenvendelser og investorklager.

Behandling af klager fra lejere | det omfang disse ikke er behandlet af ejendoms-
administrator.

Veerdi- og prisfastsesttelse, herunder skatteveerdi ved selvangivelse.

Udarbejdelse af budgetprognose og regnskabsberetning for Ejendomsselskabet.
Kontrollere at lejerne betaler husleje, at udgifter pa ejendommene afholdes, og at de
lokale ejendomsadministratorer og andre samarbejdspartnere udferer deres arbejde
titfredsstillende.

Pase at nyudlejning af lejemal | Ejendomsselskabets ejendomsportefolje sker efter
optimering af lejemalets udlejningspotentiale, herunder evt. efter renovering af leje-

malet,

Vurdere ejendomsmassen med henblik pa sterre renoveringer og udviklingsprojekter,
samt styre sadanne projekter.

Forvalteraftale COBO VIl KAS af 1. februar 2017
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2310

2311

23.12

2313

23.14

2.3.15

2.3.16

2317

23.18

23.19

23.20

24

241

242

Core Bolig VIl

Tilsyn og kontrol med eksterne serviceydelser i form af vicevaertydelser, rengering,
m.m.

Leverance af ejendomsinspekterydelse pa overordnet niveau.

Information af investorer i Ejendomsselskabet om selskabets akfiviteter og udvikling.
Information sker via udsendelse af nyhedsbreve, webside, samt mindst et arligt moede
med Ejendomsselskabets investorer.

Indkaldelse og afholdelse af generalforsamling.

Udlodning af udbytte.

Forhandling af udgifter til alle eksterne samarbejdspartnere.

Sikre at ejendommene er passende forsikret.

Betaling af afdrag og renter pa Ejendomsseiskabets fremmedkapital.

Foretage ind- og udbetalinger, som ikke er omfattet af de lokale administratorers virke,
herunder opsamling af nedvendige bilag til revisor til bogfering.

Kapitalejerregistrering/aktiebog.
Momsregistrering og -afregning.
Forvalter udvaeliger og kontrollerer outsourcet ejendomsadministration, jf. punkt 3,
Opgaver vedr. markedsforing

Forvalter serger for passende opdatering af Ejendomsselskabets hjemmeside, som
indgar | hjemmesiden for Forvalter.

Forvalter foranlediger afholdelse af orienteringsmeder med Ejendomsselskabets
aktionesrer og samarbejdspartnere.

Administration af outsourcede opgaver (delegation
Forvalter udvaelger samarbejdspartnere, som helt eller delvist udferer nedenstaende

aftalte opgaver vedr. ejendomsadministration, m.m. Forvalter skal pase, at opgaverne
udferes i henhold til det aftalte. Hvis outsourcing af opgaveme falder indenfor FAIF-

Forvalteraftale COBO VIII KAS af 1. februar 2017
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317

3.2

3.21

lovens kapitel 7 vedr. delegation, paser Forvalter, at delegationen sker | overensstem-
melse hermed.

Ejendomsadministration

Opkraevning af betalinger | Ejendomsselskabets navn, herunder deposita, husleje,
forudbetalte feellesudgifter og forbrugsudgifter.

Modtageise af opsigelser og afregning af deposita.

Udlejning af lejemal, besigtigelse ved fraflytning, besigtigelse ved indflytning,
udarbejdelse af lejekontrakt, ind-/udflytningsrapporter og opkraevning/afregning af
deposita/forudbetalt leje.

Varsling af lejeforhejelse.

Afregning af faellesudgifter.

Betaling af alle lobende udgifter pa ejendommene, d.v.s. forsikring, forsyning som
vand, varme, el, gas, serviceabonnementer fra szerlig anvist konto.

Ansaetter, overvager og afskediger vicevaerter og servicemedarbejdere, indgér
ansaattelseskontrakter i Ejendomsselskabets navn, serger for afregning af lon, skat,

m.m,

Igangsestter rykkerprocedure og efterfolgende inkassosager ved manglende betaling
ved brug af Ejendomsselskabets advokater.

Lebende bogfering af indtaegter og udgifter pa de enkelte ejendomme i henhold til
gzeldende lovgivning.

Revisorbistand

Revision og udarbejdelse af arsrapporter varetages af revisor.

Forvalteraftale COBO VIII KAS af 1. februar 2017
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34

341

3.5

351

41

4.2

421

43

44

4.5

Advokatbistand

Varetagelse af lobende opgaver vedr. juridisk due diligence ved keb og salg af
ejendomme samt udredninger omkring selskabsretlige og lejeretiige forhold.

Arkitekt-/ingenierbistand

Gennemgang af byggetekniske forhold, herunder teknisk due diligence ved keb og
vedligeholdelse af ejendomme.

Depositar

Depositarydelserne felger af Lov om forvaltere af alternative investeringsfonde, m.v.,
og er narmere beskrevet i depositaraftalen. Ydelserne omfatter bl.a. overvagning og
tilsyn med Ejendomsselskabets aktiver, pengestremme og veerdianszettelsen.

Forvalters honorar

Som honorar for de under punkt 2 angivne ydelser vil Forvalter kunne opkraave et arligt
fee pa 0,40% p.a. af Ejendomsselskabets gennemsnitlige balance. Der sker afregning
pa kalenderkvartalsbasis med 0,10% af den gennemsnitlige balance for kvartalet med
forfald ultimo kvartalets udieb, idet ultimobalancen er estimeret og korrigeres i det
efterfelgende kvartals afregning.

Ved salg af ejendomme og lejligheder modtager Forvalter performancefee pa 5% af
fortjenesten.

Fortjenesten udregnes som salgspris minus kebspris plus aktiverede moderni-
seringsomkostninger.

Forvalter afholder alle udgifter til aflonning af to mediemmer af Ejendomsselskabets
direktion, jf. punkt 1.2.

Ydelserne er momsfrie finansielle ydelser, og der tillzzgges derfor ikke moms.

Ud af det modtagne arlige fee afregner Forvalter radgivende og szlgende enheder i
henhold til s®rskilte aftaler om ridgivning og forhandling med investorer med henblik
pa placering af kapital i1 Ejendomsselskabet.

Forvalteraftale COBO VIII KAS af 1. februar 2017
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53

531

532

533

534

54

55

56

57

58

5.9

Udgifter til evrige aftalte opgaver udfert eksternt afholdes direkte af Ejendoms-
selskabet, jf. pkt 5.

r afhol direkte af ejendomsselskabet

Udagifter til ejendomsadministation, som er beskrevet under punkt 3.1, daekkes fuldt ud
af Ejendomsselskabet via en saerskilt opkraevning herfor.

Alle direkte udgifter til eiendommenes og selskabets drift betales af Ejendomssel-
skabet, s& som ejendomsskatter, renovation, vand, el, serviceabonnementer, viceveert
og afleveringsforretning pa lejligheder, renhold, udlejning, renteudgifter, bankgebyrer,

m.m.

Udgifter, som udferes af ekstere samarbejdspartnere, og som betales af Ejendoms-
selskabet direkte, omfatter felgende opgaver:

Udgifter til Ejendomsselskabets revisor til revision og udarbejdelse af arsregnskab.
Herudover betales revision af administratorer som beskrevet i afsnit 3.2

Advokatbistand som beskrevet i afsnit 3.3.

Teknisk bistand som beskrevet i afsnit 3.4.

Depositarydelser som beskrevet i afsnit 3.5.

Alle omkostninger i forbindelse med keb og salg af ejendomme, herunder udgifter til
besigtigelse, medmindre dette er direkte deekket af Forvalters ydelser i henhold til
neerveerende aftale pkt. 2 , due diligence ~ bade juridisk og teknisk forhold — samt

andre direkte forbundne omkostninger som stempel, tinglysning, etc.

Aflenning af de mediemmer af Bestyrelsen, som ikke er stillet til radighed af Forvalter,
betales af Ejendomsselskabet.

Afregning af eventuel moms.
Eventulle omkostninger ved Forvalterens fering af kapitalejergister/aktiebog.
Honorar til valuarer,

Afgift til Finanstilsynet.

Forvalteraftale COBO VIII KAS af 1. februar 2017
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81

9.1

9.2

Opsigelse

Naervaerende aftale kan af Ejendomsselskabet og Forvalter opsiges med 6 maneders
varsel til et kalenderhalvars udleb. Opsigelse fra Ejendomsselskabets side kan alene
ske efter forudgaende generalforsamlingsbesiutning, hvor opsigelse er besluttet ved
kvalificeret flertal, hvormed menes, at forslag om opsigelse er tiltradt af mindst 75% af
kapitalen i Ejendomsselskabet.

Ved opsigelse af Forvalteraftalen vil betaling af engangsfee, jf. punkt 4.2, pa
erhvervede ejendomme fortsat skulle ske til Forvalter, selvom anden administrator har
overtaget forvaltningen af ejendomsportefaljen.

Ejerskab af anparter i Komplementaren

Forvalter er, sa laenge neerveerende Forvalteraftale er gaeldende, forpligtet til at sikre, at
ejerskab af samtlige anparter | Komplementaren er hos Forvalter eller et til denne
knyttet selskab. VVed opher af Forvalteraftalen skal Forvalter straks afhaende den
samlede anpartskapital i Komplementaren til ny administator udpeget af
Ejendomsselskabet. Overdragelsen af Komplementaren skal ske ved betaling af
selskabets indre regnskabsmaessige vaerdi. Samtidig vil Ejendomsselskabets ledelse,
der er stillet til radighed af Forvalter via Komplementaren, vaere berettiget og forpligtet
til at fratreede.

Overdragelse af rettigheder og forpligtelser

Forvalter er berettiget til at overdrage sine rettigheder og forpligtelser til et med
Forvalter forbundet selskab med samme ejerkreds, under forudsztning af, at det
selskab hvortil rettigheder og forpligtelser overdrages, besidder de fornpdne
okonomiske og faglige forudsaetninger for at varetage administrationsfunktionen samt
de efter lovgivningen fornadne tilladelser, m.v., herunder registrering/tilladelse efter
FAIF-loven, og under forudsaetning af, at anparterne i Komplementaren overdrages til
det selskab, som indtreder | neervesrende aftale.

Forsikrin

Forvalter har tegnet en ansvarsforsikring.

Forvalter er ansvarlig efter dansk rets almindelige erstatningsregler for fejl og forsem-
melser ved udfereise af ydelserne, der er omfattet af neervaerende aftale, Forvalter skal
sorge for, at administrationen sker i overensstemmelse med den til enhver tid gesld-
ende lovgivning og Ejendomsseiskabets vedtaegter. Administrationen sker i Ejendoms-

Forvalteraftale COBO VIII KAS af 1. februar 2017
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selskabets navn, og for Ejendomsselskabets regning og risiko, hvorfor Forvalter ikke er
ansvarlig for fald i vaerdien.

Neervaerende aftale treeder i kraft 1. februar 2017.

Kebenhavn, den 1. februar 2017

Core Bolig VIl Kommanditaktieholdingselskab:

Y

Niels Lorentz Nielsen John r

Core Bolig VIl Komplementarselskab ApS:

=

Niels Lorentz Nielsen John er
Core Property Management P/S
Niels Lorentz Nielsen Jpﬁ/Gerhardf,

Core Bolig VIl



15.2 Administrationsaftale for Core Bolig VIl Investoraktieselskab nr. 1

Management

FORVALTERAFTALE
Mellem

Core Bolig VIl Investoraktieselskab nr. 1.
cl/o Core Property Management P/S
Vesterbrogade 149, Bygn. 3, stuen

1620 Kebenhavn V

CVR 38 3539 42

(herefter benaavnt “Investorselskabet”)

Core Property Management P/S
Vesterbrogade 149, Bygn. 3, stuen
1620 Kebenhavn V

CVR 38 23 89 49

(herefter benasvnt “Forvalter™)

er dags dato indgdet falgende Forvalteraftale:

1.1.

1.2,

13.

1.4.

1.5.

186.

| ver orpligtelser generelt

Forvalter patager sig at varetage sekretariatsopgaver for Investorselskabet, samt at
veere behjeelpelig med lobende administration, herunder med indkaldelse til generalfor-
samling og bestyrelsesmeder samt at veere behjelpelig med udarbejdelse af regnskab,
herunder varetage kontakt til depositar, revisor og advokat.

Forvalter vil endvidere, efter aftale med Investorselskabets bestyrelse, fore aktiebog og
sta for det praktiske arbejde i forbindelse med kapitalforhejelser og evt. efterfelgende
kapitalreduktioner foranlediget af udnyttelse af exit vinduer.

Forvalter stiller direktion til radighed for Investorselskabet.

Forvalter stiller eventuelt bestyrelse til radighed for Investorselskabet.

Eventuel aflenning af de medlemmer af Bestyrelsen, som ikke er stillet til radighed af
Forvalter, betales af Investorselskabet.

Forvalter varetager pa vegne af Investorselskabet de opgaver, der til enhver tid folger

af bilag 1, nr. 1-2 til lov nr. 598 af 12. juni 2013 (FAIF-loven), herunder portefoljepleje.
risikostyring, markedsfering m.m. Jf. pkt. 2.

Forvalteraftale COBO VIII Investoraktieselskab nr. 1 af 1. februar 2017 1

i

Core Bolig VIl 83



Management

2. Eorvalters opgaver

2.1. Opgaver vedr. portefeljepleje

2.1.1. Overvagning af Investorselskabets aktieportefelje i Core Bolig VIl Kommanditaktie-
selskab.

2.2 Opgaver vedr. risikostyring

2.2.1. Forvalter skal sikre en risikostyring, som fungerer uafheengig af de operative enheder,
herunder portefeljeplejen af Investorselskabet.

2.2.2. Risikostyringen skal vaere i stand til effektivt at pavise, male, styre og overvage alle
risici, som er relevante for Investorselskabets investeringsstrategi og —rammer,
herunder, men ikke begreenset til, Investorselskabets markedsrisiko.

2.2.3. Forvalter skal foretage relevant stresstest som en del af risikostyringen af Investor-
selskabet.

2.24. Risikostyringen omfatter tillige Investorselskabets operationelle risici, herunder risici i
forhold til IT-systemer, etc.

2.2,5. Forvalter skal sikre, at der er den fornedne kontrollkompliance af regler fastlagt i
lovgivningen eller i Investorselskabets vedtsegter, fondsbestemmelser, prospekt og
andre udbudsdokumenter,

2.26. Forvalter skal gennemga risikostyringssystememe med passende hyppighed og mindst
én gang arligt med henblik pa at sikre, at de fortsat er tilstraekkelige for Investorsel-
skabet.

2.27. Indrapportering af risici til Finanstilsynet.

2.2.8. Investorselskabets risiko er primesrt knyttet til investorselskabets aktiebesiddelse i det
underliggende ejendomsselskab samt dettes direkte og indirekte ejendomsbesiddelser.
Investorselskabets risikostyring og rapportering tager derfor udgangspunkt i
riskostyring og rapportering i ejendomsselskabet samt notat om risiko i dette.

2.3. Opgaver vedr. administrationen

2.3.1. Besvarelse af investorhenvendelser og investorklager.

Forvalteraftale COBO VIl Investoraktieselskab nr. 1 af 1. februar 2017 2
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2.3.2. Veerdi- og prisfastseettelse, herunder skatteveerdi ved selvangivelse.

2.3.3. Udarbejdelse af budgetprognose og regnskabsberetning for Investorselskabet.

2.3.4. Indkaldelse og afholdelse af generalforsamliing.

2.3.5. Udiodning af udbytte

2.3.68. Forhandling af udgifter til alle eksterne samarbejdspartnere.

2.3.7. Betaling af ovrige udgifter og opsamling af nedvendige bilag til revisor til bogfering.

2.3.8. Kapitalejerregistrering/aktiebog

24. Opgaver vedr. markedsfering

2.4.1. Forvalter serger for passende opdatering af Investorselskabet hjemmeside, som indgar
i Forvalterens hjemmeside.

2.4.2. Information af investorer i Investorselskabet om selskabets aktiviteter og udvikling.
Information sker via udsendelse af nyhedsbreve og hjemmeside.

3. Forvalters honorar

3.1 Som honorar for de under punkt 2 angivne ydelser vil Forvalter kunne opkreeve et
honorar baseret pa 1.000 kroner pr. medgaet time, baseret pa et skennet faktisk
tidsforbrug, herunder vedrerende direktions- og bestyrelsesfunktioner i henhold til
punkt 1.3 og 1.4.

4,

41. Udgifter til revisor til revision og udarbejdelse af arsregnskab.

42 Aflenning af de medlemmer af bestyrelsen, som ikke er stillet til radighed af Forvalter.

43. Honorarer til eventuel ekstern juridisk eller teknisk radgivning.

4.4, Eventuelle udgifter til fering af kapitalregistrering/aktiebog.

45, Honorar til depositar. Depositaropgaveme folger af Lov om forvaltere af alternative

investeringsfonde m.v., og er neermere beskrevet i depositaraftalen. Ydelserne
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omfatter bl.a. overvagning og tilsyn med Investoraktieselskabets aktiver, penge-
stremme og veerdiansesttelsen.

46. Afgift til Finanstilsynet
5. Forsikring
5.1. Forvalter har tegnet en ansvarsforsikring.

5.2. Forvalter er ansvarlig efter dansk rets almindelige erstatningsregler for fejl og
forsemmelser ved udferelse af ydelserne, der er omfattet af nervaerende aftale.
Forvalter skal serge for, at administrationen sker i overensstemmelse med den il
enhver tid gesldende lovgivning og Investorselskabets vedtaegter. Administrationen
sker i Investorselskabets navn, og for Investorselskabets regning og risiko, hvorfor
Forvalter ikke er ansvarlig for fald | vesrdien.

6. Opsigelse

6.1. Nezerveerende aftale kan af Aktieselskabet og Forvalter opsiges med 6 maneders varsel
til et kalenderhalvars udieh. Opsigelse fra Investorselskabets side kan alene ske efter
forudgaende generalforsamlingsbeslutning, hvor opsigelse er besluttet ved kvalificeret
flertal, hvormed menes, at forslag om opsigelse er tiltradt af mindst 75% af kapitalen i
investorselskabet.

Kebenhavn den 1.februar 2017

Core Bolig VIl Investoraktieselskab nr. 1:

%

Niels Lorentz Nielsen
Core Property Management P/S:
Niels Lorentz Nielsen ér( GerhardZ
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15.3 Administrationsaftale for Core Bolig VIl Investoraktieselskab nr. 2

Core Property

Management

FORVALTERAFTALE

Mellem
Core Bolig Vlil Investoraktieselskab nr. 2.
clo Core Property Management P/S
Vesterbrogade 148, Byan. 3, stuen
1620 Kebenhavn V
CVR 38 354108
(herefter benzevnt “Investorselskabet”)

g

Core Property Management P/S
Vesterbrogade 148, Bygn. 3, stuen
1620 Kebenhavn V

CVR 38 23 89 49

(herefter benasvnt “Forvalter”)

er dags dato indgaet folgende Forvalteraftale:

1.1.

1.2.

13.

1.4,

1.5.

1.6.

F I \q 1 I

Forvalter patager sig at varetage sekretanatsopgaver for Investorselskabet, samt at
veere behjeelpelig med lebende administration, herunder med indkaldelse til generalfor-
samling og bestyrelsesmeder samt at veere behjesipelig med udarbejdelse af regnskab,
herunder varetage kontakt til depositar, revisor og advokat.

Forvalter vil endvidere, efter aftale med Investorselskabets bestyrelse, fore aktiebog og
sta for det praktiske arbejde i forbindelse med kapitalforhejelser og evt. efterfelgende
kapitalreduktioner foranlediget af udnyttelse af exit vinduer.

Forvalter stiller direktion til radighed for Investorselskabet.

Forvalter stiller eventuelt bestyrelse til radighed for Investorselskabet.

Eventuel aflenning af de medlemmer af Bestyrelsen, som ikke er stillet til radighed af
Forvalter, betales af Investorselskabet.

Forvalter varetager pa vegne af Investorselskabet de opgaver, der til enhver tid folger

af bilag 1, nr. 1-2 til lov nr. 598 af 12. juni 2013 (FAIF-loven), herunder portefaljepleje,
risikostyring, markedsfering m.m. jf. pkt. 2.

Forvalteraftale COBO VIII Investoraktieselskab nr. 2 af 1. februar 2017 1

F

Core Bolig VIl

87



Core Property

Management

2. Forvalters opgaver
2.1. Opgaver vedr. portefoljepleje

2.1.1.  Overvagning af Investorselskabets aktieportefolje | Core Bolig Vill Kommanditaktie-
selskab.

2.2, Opgaver vedr. risikostyring

221, Forvalter skal sikre en risikostyring, som fungerer uafhaengig af de operative enheder,
herunder portefoljeplejen af Investorselskabet.

2.2.2. Risikostyringen skal vaere i stand til effektivt at pavise, male, styre og overvage alle
risici, som er relevante for Investorselskabets investeringsstrategi og ~rammer,

herunder, men ikke begraanset til, Investorselskabets markedsrisiko.

2.2.3. Forvalter skal foretage relevant stresstest som en del af risikostyringen af investor-
selskabet.

224, Risikostyringen omfatter tillige Investorselskabets operationelle risici, herunder risici i
forhold til IT-systemer, etc.

2.2.5. Forvalter skal sikre, at der er den forngdne kontrollkompliance af regler fastlagt i
lovgivningen eller i Investorselskabets vedtaegter, fondsbestemmelser, prospekt og
andre udbudsdokumenter.

2.2.6. Forvalter skal gennemga risikostyringssystemerne med passende hyppighed og mindst
én gang arligt med henblik pa at sikre, at de fortsat er tilstraekkelige for Investorsel-
skabet.

2.2.7. Indrapportering af risici til Finanstilsynet.

2.2.8. Investorselskabets risiko er primaert knyttet til investorselskabets aktiebesiddelse i det
underliggende ejendomsselskab samt dettes direkte og indirekte ejendomsbesiddelser.
Investorselskabets risikostyring og rapportering tager derfor udgangspunkt i
riskostyring og rapportering | ejendomsselskabet samt notat om risiko i dette.

2.3. Opgaver vedr. administrationen

2.3.1. Besvarelse af investorhenvendelser og investorklager.

Forvalteraftale COBO VIl Investoraktieselskab nr. 2 af 1. februar 2017 2
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232, Veerdi- og prisfastsasttelse, herunder skattevaerdi ved selvangivelse.

2.3.3. Udarbejdelse af budgetprognose og regnskabsberetning for Investorselskabet.

2.3.4. Indkaldelse og afholdelse af generalforsamling.

2.3.5. Udlodning af udbytte

2.38. Forhandling af udgifter til alle eksterne samarbejdspartnere.

2.3.7. Betaling af gvrige udgifter og opsamling af nedvendige bilag til revisor til bogfering.

2.3.8. Kapitalejerregistrering/aktiebog

2.4. Opgaver vedr. markedsfering

2.4.1. Forvalter serger for passende opdatering af Investorseiskabet hiemmeside, som indgar
i Forvalterens hjemmeside.

242 Information af investorer i Investorselskabet om selskabets aktiviteter og udvikling.
Information sker via udsendelse af nyhedsbreve og hjemmeside.

3. Forvalters honorar

3.1. Som honorar for de under punkt 2 angivne ydelser vil Forvalter kunne opkrave et
honorar baseret pa 1.000 kroner pr. medgaet time, baseret pa et skonnet faktisk
tidsforbrug, herunder vedrerende direktions- og bestyrelsesfunktioner i henhold til
punkt 1.3 0g 1.4.

4. Udgifter, der afholdes direkte af Investorselskabet

4.1. Udagifter til revisor til revision og udarbejdelse af arsregnskab.

4.2 Aflenning af de mediemmer af bestyrelsen, som ikke er stillet til radighed af Forvalter.

4.3. Honorarer til eventuel ekstemn juridisk eller teknisk radgivning.

44 Eventuelle udgifter til fering af kapitalregistrering/aktiebog.

45, Honorar til depositar. Depositaropgaverne foiger af Lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde m.v., og er naermere beskrevet i depositaraftalen. Ydelserne
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5.1.

5.2.

6.1.

omfatter bl.a. overvagning og tilsyn med Investoraktieselskabets aktiver, penge-
stromme og veerdianseaettelsen.

Afgift til Finanstilsynet

Forsikring

Forvalter har tegnet en ansvarsforsikring.

Forvalter er ansvarlig efter dansk rets almindelige erstatningsregler for fejl og
forsemmelser ved udferelse af ydelserne, der er omfattet af neerveerende aftale.
Forvalter skal serge for, at administrationen sker i overensstemmelse med den til
enhver tid geeldende lovgivning og Investorselskabets vedtaegter. Administrationen

sker i Investorselskabets navn, og for Investorselskabets regning og risiko, hvorfor
Forvalter ikke er ansvarlig for fald i veerdien.

Opsigelse

Naervasrende aftale kan af Aktieselskabet og Forvalter opsiges med 6 maneders varsel
til et kalenderhalvars udlab. Opsigelse fra Investorselskabets side kan alene ske efter
forudgaende generalforsamlingsbeslutning, hvor opsigelse er besluttet ved kvalificeret
flertal, hvormed menes, at forslag om opsigelse er tiltradt af mindst 75% af kapitalen i

Investorselskabet.

Kebenhavn den 1.februar 2017

Core Bolig VIl Investoraktieselskab nr. 2:

Niels Lorentz Nielsen
Core Property Management P/S:
Niels Lorentz Nielsen {4 Gerhard&—
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15.4 Administrationsaftale for Core Bolig VIl Investoraktieselskab nr. 3

Management

FORVALTERAFTALE

Mellem
Core Bolig Vil Investoraktieselskab nir. 3.
clo Core Property Management P/S
Vesterbrogade 149, Byan. 3, stuen
1620 Kebenhavn V
CVR 38355074
(herefter benaavnt “Investorselskabet”)

og

Core Property Management P/S
Westerbrogade 149, Bygn. 3, stuen
1620 Kobenhavn V

CWR 38 23 89 49

(herefter penaevnt “Forvalter”)

er dags dato indgéet felgende Forvalteraftale:

1.1.

1.2

1.3.

1.4.

1.5.

1iB:

Forvalters opgaver oqg forpligtelser generelt

Forvalter patager sig at varstage sekretariatsopgaver for Investorselskabet, samt at
vazre behjsipelig med labende administration, herunder med indkaldelse til generalfor-
samling og bestyrelsesmeder samt at vesre behjelpelig med udarbejdelse af regnskab,
herunder varetage kontakt til depositar, revisor og advokat.

Forvalter vil endvidere, efter aftale med Investorselskabets bestyrelse, fore akliebog og
sta for det praktiske arbejde i forbindelse med kapitalforhejelser og evt. efterfelgende
kapitalreduktioner foranlediget af udnyttelse af exit vinduer.

Forvalter stiller direktion til radighed for Investorselskabet.

Forvalter stiller eventuelt bestyrelse til radighed for Investorselskabet.

Eventuel aflanning af de medlemmer af Bestyrelsen, som ikke er stillet til radighed af
Forvalter, betales af Investorselskabet,

Forvalter varetager pa vegne af Investorselskabet de opgaver, der til enhver tid felger

af bilag 1, nr. 1-2 til lov nr. 598 af 12. juni 2013 (FAIF-loven), herunder portefaljepleje,
risikostyring, markedsfering m.m. jf. pkt. 2.
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2 Forvalters o

2.1. Opgaver vedr. portefeljepleje

2.1.1.  Overvagning af Investorselskabets aktieportefelje | Core Bolig VIl Kommanditaktie-
selskab.

2.2, Opgaver vedr. risikostyring

221, Forvalter skal sikre en risikostyring, som fungerer uafhaangig af de operative enheder,
herunder portefaljeplejen af Investorselskabet.

222 Risikostyringen skal veere i stand til effeklivi at pavise, male, styre og overvage alle
risici, som er relevante for Investorselskabets investeringsstrategi og —rammer,
herunder, men ikke begraenset til, Investorselskabets markedsrisiko.

2.2.3.  Forvalter skal foretage relevant stresstest som en del af risikostyringen af Investor-
selskabet,

2.2.4. Risikostyringen omfatter tillige Investorselskabets operationelie risici, herunder risici i
forhold til IT-systemer, etc.

2.2.5. Forvalter skal sikre, at der er den fornedne kontrol/kompliance af regler fastlagt i
lovgivningen eller | Investorselskabets vedteegter, fondsbestemmelser, prospekt og
andre udbudsdokumenter.

2.26. Forvalter skal gennemaga risikestyringssystemerns med passende hyppighed og mindst
&n gang arligt med henblik pa at sikre, at de fortsat er tilstraskkelige for Investorsel-
skabet.

2.2.7. Indrapportering af risici til Finanstilsynet.

2.28. Investorselskabets risiko er primasrt Knyttet til investorselskabets aktiebesiddelse i det
underliggende ejendomsselskab samt dettes direkte og indirekte ejendomsbesiddelser.
Investorselskabets rsikostyring og rapportering tager derfor udgangspunkt i
riskostyring og rapportering i ejendomsselskabet samt notat om risiko | dette.

2.3 Opgaver vedr. administrationen

2.3.1. Besvarelse af investorhenvendelser og investorklager.

Forvalteraftale COBO VIl Investoraktieselskab nr. 3 af 1. februar 2017 2
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2.3.2,  Veerdi- og prisfastsesttelse, herunder skatteveerdi ved selvangivelse,

2.3.3.  Udarbejdelse af budgetprognose og regnskabsberetning for Investorselskabet.

2.3.4.  Indkaldelse og afholdelse af generalforsamling.

2.3.5. Udlodning af udbytte

2.36. Forhandling af udgifter til alle eksterne samarbejdspartnere.

2.3.7. Betaling af evrige udgifter og opsamling af nedvendige bilag fil revisor til bogfering.

2.3.8. Kapitalejerregistrering/akliebog

2.4, Opgaver vedr. markedsfaring

2.4.1. Forvalter serger for passende opdatering af Investorselskabet hjemmeside, som indgar
i Forvalterens hjemmeside.

2.4.2 Information af investorer i Investorselskabet om selskabets aktiviteter og udvikling.
Information sker via udsendelse af nyhedsbreve og hjemmeside,

3 Forvalters honorar

3:1. Som honorar for de under punkt 2 angivne ydelser vil Forvalter kunne opkraave et
honorar baseret pa 1.000 kroner pr. medgaet time, baseret pa et skennet faktisk
tidsforbrug, herunder vedrarende direktions- og bestyrelsesiunktioner i henhold til
punkt 1.3 0g 1.4.

4, Udgifter, der afholdes direkte af Investorselskabet

4.1. Udgifter til revisor til revision og udarbejdelse af arsregnskab.

4.2, Aflenning af de mediemmer af bestyrelsen, som ikke er stillet til radighed af Forvalter.

4.3, Honorarer til eventuel ekstern juridisk eller teknisk radgivning.

4.4, Eventuslle udgifter til fering af kapitalregistrering/aktisbog.

4.5, Honorar til depositar. Depositaropgaverne falger af Lov om forvaltere af alternative

investeringsfonde m.v., og er naermere beskrevet | depositaraftalen. Ydelserne
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omfatter bl.a. overvagning og tilsyn med Investoraktieselskabets aktiver, penge-
stramme og vaerdiansaettelsen.

4.86. Afgift til Finanstilsynet

5. Forsikring
51 Forvalter har tegnet en ansvarsforsikring.
5.2. Forvalter er ansvarlig efter dansk rets almindelige erstatningsregler for fejl og

forssmmelser ved udferelse af ydelserne, der er omfattet af naervaerende aftale.
Forvalter skal sarge for, at administrationen sker i overensstemmelse med den til
enhver tid geeldende lovgivning og Investorselskabets vedtaegter. Administrationen
sker i Investorselskabets navn, og for Investorselskabets regning og risiko, hvorfor
Forvalter ikke er ansvarlig for fald i vaerdien.

6. Opsigelse

6.1. Nzervaerende aftale kan af Aktieselskabet og Forvalter opsiges med 6 maneders varsel
til et kalenderhalvars udlab. Opsigelse fra Investorselskabets side kan alene ske efter
forudgaende generalforsamlingsbeslutning, hvor opsigelse er besluttet ved kvalificeret
flertal, hvormed menes, at forslag om opsigelse er filtradt af mindst 75% af kapitalen i
Investorselskabet.

Kebenhavn den 1.februar 2017

Core Bolig VIl Investoraktieselskab nr. 3:

g _

Niels Lorentz Nielsen Jo er
Core Property Management P/S:
Niels Lorentz Nielsen {ah Gerha;it
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16. Erklaeringer

16.1 Erkleering fra udbyder
16.2 Erkleering fra uafhaengig revisor
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16.1 Erkleering fra udbyder

Core Property

Management

Core Property
Management P/S

Vesterbrogade 149
Bygning 3, st.
DK - 1620 Kebenhavn V

T: +4533 1884 40
F: +45 35 36 46 36
CVR 38238949

info@coreproperty.dk
vww.coreproperty.dk

6. februar 2017

Erklzring fra Core Property Management P/S

Med udarbejdelsen af narvaerende Offering Memorandum seger vi som udbyder, at give en grun-
dig redegerelse for de ekonomiske forhold og risici, der er ved at kebe aktier i Core Bolig VIII.

Vi har medtaget alle vazsentlige og relevante informationer, der vedrorer investeringen saledes, at
potentielle investorer og radgivere har et fyldestgerende beslutningsgrundlag stillet til radighed.

Det er vores opfattelse, at de veesentlige forudsaetninger for de belgbsmasssige oplysninger er kor-
rekt beskrevet, og at disse vaesentlige forudsastninger ligger til grund for prognoseme.

Vi har som udbyder indflydelse pa visse af de vaesentlige forudsestninger for prognoserne, mens
opfyldelsen af andre forudsastninger, primeert de markedsmaessige (renteniveau og samfundet og
lign.) og de afledte konsekvenser for Core Bolig Vill, ligger uden for udbyders indflydelse.
Resultatforventningerne i prognoserne udger vores bedste skan for udvikling og resultat for prog-

noseperioden. De faktiske resultater vil sandsynligvis afvige fra de budgetterede, idet forudsatte
begivenheder ofte ikke indtraeder som forventet, og afvigelserne kan vzere vaesentlige.

Med venlig hilsen
Core Property Management P/S .

Niels Lorentz Nielsen er
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16.2 Erkleering fra uafhzengig revisor

o

pwc

Uafhangige revisors erklering om prognoserne for drene 2017 -
2025

Til potentielle investorer i Core Bolig VIII

Vi har fiet til opgave at afgive erklaring om, hvorvidt prognoserne i "Offering Memorandum Core Bolig

VIII Investering i boligejendomme" for Core Bolig VIIT Kommanditaktieselskab og Core Bolig VIII Inve-

storaktieselskab nr. 1 ("Selskaberne”) for drene 2017 - 2025 er udarbejdet pd det anforte grundlag, samt
hvorvidt grundlaget for prognoserne er i overensstemmelse med Selskabernes regnskabspraksis,

Prognoserne, som fremgér af kapitel 7 "Prognoser™, omfatter drifts-, balance- og likviditetsprognoser
samt relaterede "Risiko og felsomhedsberegninger” i kapitel 8. Det anferte grundlag fremgér af kapital 6
"Forudsatninger for prognose”.

Ved udtrykket "regnskabsgrundlaget for prognoserne er i overensstemmelse med Selskabernes regn-

skabspraksis” forstds i denne erklzringsopgave, at prognoserne, hvor det er relevant. er udarbejdet efter
den regnskabspraksis, der fremgér af kapital 6 "Forudsetninger for prognose”, og som endvidere er i

overensstemmelse med &rsregnskabslovens indregnings- og milingskriterier.

Vi vil udtrykke vores konklusion med hej grad af sikkerhed.

Formdilet med prognoserne er at afspejle den forventede ekonomiske virkning af udbyders investerings-
og forvaltningsstrategi for rene 2017 - 2025.

De faktiske resultater vil sandsynligvis afvige fra de i prognoserne angivne, idet forudsatte begivenheder
ofte ikke indtreeder som forventet, Disse afvigelser kan vare vassentlige,

Vores arbejde har ikke omfattet en vurdering af, om de anvendte forudsztninger er dokumenterede, vel-
begrundede og fuldstandige, eller om prognoserne kan realiseres, og vi udtrykker derfor ingen konklusi-

on herom.

Prognoserne er udarbejdet til brug for "Offering Memorandum Core Bolig VIII Investering i boligejen-
domme”, der udarbejdes til brug for potentielle investorer med henblik pd investering i Selskaberne, og

kan som folge heraf vaere uegnet til andet formal.

Vores erklering er udelukkende udarbejdet til brug for Selskaberne og potentielle investorer i forbindelse
med "Offering Memorandum Core Bolig VIII Investering i boligejendomme" og kan ikke anvendes til an-

dre formél.

Ledelsens ansvar
Ledelsen i Selskaberne og ledelsen i Core Property Management P/S, som udbyder, har ansvaret for at

udarbejde prognoserne pé det anferte grundlag, samt at grundlaget for prognoserne er i overensstemmel-
se Selskabernes regnskabspraksis,

Ledelsen i Selskaberne og ledelsen i Core Property Management P/S, som udbyder, har endvidere ansva-
ret for de forudsaetninger, som prognoserne er baseret p.

Revisors ansvar
Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om, hvorvidt prognoserne er udarbejdet pé det anforte grund-

lag, samt hvorvidt grundlaget for prognoserne er i overensstemmelse med Selskabernes regnskabspraksis.

PricewaterhouseCoopers Statsautoriseret Revmonspartnersdslmb CVR-nr.337712 31

Skelagervej 1A, 9ooo Aalborg
T: 9635 4000, F: 9635 4099, www.pwe.dk
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Vi har udfert vores arbejde i overensstemmelse med ISAE 3000 (ajourfert), Andre erklzringsopgaver
med sikkerhed end revision eller review af historiske finansielle oplysninger og yderligere krav ifelge

dansk revisorlovgivning.
PricewaterhouseCoopers er underlagt international standard om kvalitetsstyring, ISQC 1, og anvender

siledes et omfattende kvalitetsstyringssystem, herunder dokumenterede politikker og procedurer vedrg-
rende overholdelse af etiske krav, faglige standarder og gzeldende krav i lov og evrig regulering,

Vi har overholdt kravene til vafhangighed og andre etiske krav i FSR — danske revisorers retningslinjer
for revisors etiske adfzrd (Etiske regler for revisorer), der bygger pd de grundlzggende principper om
integritet, objektivitet, faglig kompetence og forneden omhu, fortrolighed og professionel adfzrd.

Som led i vores arbejde har vi efterpravet, om prognoserne er udarbejdet pi grundlag af de oplyste forud-
setninger og efter Selskabernes regnskabspraksis, herunder kontrolleret den indre talmessige sammen-

heeng i prognoserne.
Vi har endvidere vurderet den samlede praesentation af prognoserne.

Konklusion
Det er vores opfattelse, at prognoserne for rene 2017 - 2025 er udarbejdet p det anfarte grundlag samt

at grundlaget for prognoserne er i overensstemmelse Selskabernes regnskabspraksis.

Aalborg, den 6. februar 2017
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
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