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DISCLAIMER

Vi skal ggre opmaerksom pa, at en Investering i Core Bolig IV & V indebzerer en raekke 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
veere markant under den regnskabsmaessige veerdi.

e Der er enrisiko for, at renten nar at stige inden lanene hjemtages, og dermed far selska-
bet en darligere lgbende drift. Renten kan ogsa stige i selskabets driftsperiode med sam-
me effekt, ligesom bidragssatsen kan stige i driftsperioden.

e Hvis ejendomsmarkedet eendres markant, kan der forekomme tomgang og det kan blive
vanskeligt at heeve huslejen. Dette vil medfere en darligere lgbende drift og kan give veer-
ditab pa ejendommene.

e Hvis ejendomspriserne generelt falder, vil det give anledning til negative veerdireguleringer
Idet ejendommene er belant er der tale om en gearet investering, hvilket kan medfare be-
tydelige veerdipavirkninger.

o Der kan ske lovmaessige aendringer der palaegger ejer/udlejer flere byrder og dermed
medfarer en darligere lgzbende drift.

o Afhzengig af moms-, skatte- eller FAIF-lovgivningsmaessige optimeringer kan der ske a&n-
dringer i selskabsstrukturen.

o Det kan blive vanskeligt at finde gode investeringsejendomme til det forventede afkast.
Selskaberne kan derved blive ngdsaget til at kabe ejendomme til et lavere afkast eller ar-
bejde med en lavere gearing (belaningsprocent). Begge dele vil medfare en darligere Ia-
bende drift.

Vi skal derfor anbefale, at du s@ger radgivning hos din revisor og/eller advokat. Det gaelder
ogsa for sa vidt angar de skattemaessige forhold. Kapitel 11 om skattemaessige forhold be-
skriver udbyderens opfattelse af gaeldende skatteregler og skattepraksis pr. 1. maj 2014. Der
kan ske aendringer i skatteregler og fortolkninger af skattepraksis, som kan pavirke investerin-
gen.

Dette materiale er udarbejdet af Core Property Management A/S, og henvender sig til profes-
sionelle investorer. Core Property Management A/S patager sig dog intet ansvar for mangler,
herunder eventuelle fejl i kilder, trykfejl eller beregningsfejl, samt efterfalgende sendrede for-
udseetninger.

Eventuelle anbefalinger i materialet er alene udtryk for Core Property Management A/S’ for-
ventninger baseret pa grundlag af markedsmaessige forhold. Materialet kan ikke alene danne
grundlag for investeringsbeslutninger.

Investering er forbundet med risikoen for gkonomisk tab. Hverken historiske afkast og kursud-
vikling eller materialets prognoser for fremtiden kan anvendes som palidelig indikator for frem-
tidige afkast og kursudvikling. Et afkast og/eller en kursudvikling som beskrevet i dette materi-
ale kan blive negativ. Hvor oplysningerne er baseret pa bruttoafkast, vil gebyrer, provisioner
og andre omkostninger kunne medfgre, at afkastet bliver lavere end anfgrt i materialet. Hvor
materialet oplyser om den skattemaessige behandling af en disposition, er det med forbehold
for, at den skattemaessige behandling altid afhaenger af den enkelte kundes individuelle situa-
tion, og at reglerne i gvrigt kan aendre sig.
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1. Resume

Som investor i Core Bolig IV & V Investoraktie-
selskab investerer man i to typer af ejendom-
me, som placeres i hvert sit selskab.

e Ca. 75% af kapitalen investeres i Core Bo-
lig IV Kommanditaktieselskab, der investe-
rer i eksisterende nyere boligudlejnings-
ejendomme i Kabenhavn, Aarhus og evt.
Aalborg. Der erhverves kun udlejnings-
ejendomme som er bygget efter 1966 og
som derfor kan udstykkes i ejerlejligheder.
Der kan i begraenset omfang investeres i
2ldre omkostningsbestemte ejendomme.

e Ca. 25% af kapitalen investeres i Core Bo-
lig V Projekt Kommanditaktieselskab, der
investerer i nye boligejendomsprojekter i
Kebenhavn. Disse ejendomme overtages
naglefeerdige og er klar til udlejning efter
ca. 2 ar. Som projektejendomme betragtes
ogsa konvertering af tomme kontorejen-
domme til boliger. Denne type ejendomme
kan ogsa udstykkes i ejerlejligheder.

Falgende punkter opsummerer karakteristika
ved en investering i Core Bolig IV & V:

o Ejendommene beldnes med realkredit-
lan med 30-arig lebetid, hvoraf 10 ar er
med afdragsfrihed for grundlanet pa 60%.

e Belaningsgraden er knap 73% for eksiste-
rende ejendomme i Core Bolig IV og 60%
for nybyggede ejendomme i Core Bolig V
Projekt.

o Nettodriftsafkastet af den indskudte kapital
i ejendomsselskaberne far vaerdiregulerin-
ger forventes at veere 6,7%.

e Hvis ejendomspriserne stiger 1,75% p.a.,
vil det arlige afkast i form af veerdiregule-
ring malt pa den indskudte kapital stige
med knap 6%, afhaengig af den praecise
belaningsprocent i ejiendomsfonden. Der-
med kan de samlede afkast pa indskudt
kapital nd 12,5% for skat.

e Der forventes udloddet et arligt udbytte pa
ca. 4% stigende over tid til 5,5%. Forste
udbytte forventes for regnskabsaret 2015
og udloddes i foraret 2016.

e (Ca. 95% af portefgljen forventes at vaere

lejligheder til beboelse og resten vil veere
butiks- og kontorlejemal.

Core Bolig IV & V

o Der er tale om en illikvid investering i en
unoteret aktie, som kraever en lang inve-
steringshorisont.

e Der henvises endvidere til kapitel 8 "Risiko
og falsomhedsberegninger” for en naerme-
re gennemgang af investeringens risici og
falsomhed.

1.1 Investeringsomrader

Den demografiske trend med befolkningsvan-
dring fra land og mindre byomrader mod de
store byer som tiloyder job, uddannelse, ind-
kebsmuligheder og offentlige serviceydelser
ventes at fortseette.

| de store byer stiger bade indbyggerantallet og
antallet af husstande. Og det medfarer selvfal-
gelig en stigende efterspargsel efter boliger.

Fondens fokus er derfor pa boligejendomme
beliggende i store byer, som oplever vaekst. |
store byer vil den centrale beliggenhed over tid
afspejle sig i en veerdistigning pa ejendom-
mens grundstykke. En veerdistigning der over-
gar reproduktionsprisen (byggeomkostninger-
ne) pa selve ejendommen.

Dermed er de interessante byomrader Kaben-
havn og Aarhus. Det forventes, at en klar over-
veegt af ejendomskabene bliver i Kabenhavn,
fordi man her forventer den kraftigste befolk-
ningsvaekst. Der kan ogsa investeres i Aalborg,
men dette sker kun, hvis en meget interessant
mulighed opstar.

1.2 Investeringsstrategi

Boligejendommene veelges farst og fremmest
ud fra et geografisk kriterium, dvs. velbelig-
gende ejendomme i de udvalgte byer.

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

1.3 Forvaltningsstrategi

Efter erhvervelse af ejendomme optimeres drif-
ten med fokus pa at @ge lejeindteegter og re-
ducere de lgbende driftsudgifter.

Ejendommene forventes erhvervet udstykket i
ejerlejligheder. Salget igangsaettes i samme
gjeblik fortjeneste og udsigterne for prisstig-
ninger tilsiger at dette er fornuftigt.



Ejendommene udvikles og forvaltes af Core
Property Management i henhold til en admini-
strationsaftale, som er opsigelig med 6 mane-
ders varsel til et kalenderhalvars udlgb.

Det forventes, at hele eller en meget stor del af
ejendomsportefgljen afhaendes ved salg som
ejerlejligheder i takt med lejeromsaetning.

Der outsources en raekke opgaver som kan
leveres bade billigere (stordriftsfordele) og
bedre (fokus) af eksterne leverandgrer. Det er
bl.a. ejendomsadministration med lejeopkraev-
ning, bogfaring, lejevarslinger, regningsbeta-
ling, viceveertstyring, udlejning med lejligheds-
fremvisning samt lejlighedsaflevering.

De forvaltningsopgaver som er vigtige for at
udvikle og optimere ejendomsportefgljens drift,
skal derimod varetages fuldt ud af Core Pro-
perty Management.

Driftsmeessigt er det opgaver som lejefastseet-
telse bade ved lejerskifte og ved generelle
varslinger, renoveringsniveau, herunder god-
kendelse af alle renoverings- og modernise-
ringsopgaver, sikring af konkurrence ved leve-
rance af ydelser som forsikring, viceveertopga-
ver m.m.

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

1.4 Forventet afkast

Investoraktieselskaberne investerer som be-
skrevet i to underfonde (selskaber) med hver
sin type af ejendomme.

De nyere ejendomme forventes erhvervet til et
lejeafkast pa 5,5%. Efter fradrag af alle drifts-
udgifter, vedligehold, administration og udvik-
ling forventes et afkast pa 3,6% malt pa ejen-
domsveerdien.

Projektejendommene erhverves til et hgjere
lejeafkast pa 6,0% og efter fradrag af drift m.m.
forventes et afkast pa 4,4% malt pa ejendoms-
veerdien.

Idet der allokeres 75% af den investerede
egenkapital til nyere ejendomme og 25% til
projektejendomme vil det vaegtede afkast veere
3,8% efter alle omkostninger.

Der forventes en realkreditbelaning pa knap
73% for de nyere ejendommes vedkommende
0g 60% for projektejendommene. Dermed er-
hverves der ejendomme for et belgb som er

Core Bolig IV & V

3,3 gange starre end den investerede egenka-
pital - svarende til en gennemsnitlig belanings-
procent pa knap 70%.

Det ordinzere overskud kan dermed beregnes
som 3,8% plus 2,9%, som er afkastet pa den
belante del af ejendomsinvesteringen, dvs. i alt
6,7% malt pa investeret kapital.

Hertil kommer eventuel ejendomsveerdiregule-
ring, som ved en lejestigning pa 1,75% kan
beregnes til knap 6% malt pa den investerede
kapital. Dermed vil det samlede forventede
afkast vaere 12,5% inkl. vaerdiregulering.

Veerdireguleringen er ovenfor beregnet under
den forudsaetning, at en lejestigning pa sigt vil
sld igennem med samme veerdistigning pa
ejendommen. Der er dermed forudsat at ejen-
dommene veerdiseettes til samme afkast pro-
cent.

Det viste afkast i tabellen pa neeste side er vist
for begge ejendomsfondes farste fulde driftsar.
For en mere praecis beregning henvises til ka-
pital 6 og 7 med prognoser.

Se tabel naeste side.



Core Bolig IV&V afkast Nyere Projekt

(vist for farste fulde driftsar for hver fond) ejendomme ejendomme

Fordeling i % 75% 25% 100%
Interval for fordeling 65% - 75%  25% - 35%

Lejeafkast 5,45% 6,04% 5,60%
Driftsudgifter, lejetab m.m. -1,15% -1,10% -1,14%
Vedligehold -0,11% -0,10% -0,11%
Administration, CPM fee, m.m. -0,60% -0,41% -0,55%
Afkast pa ejendom 3,59% 4,43% 3,80%
Belaningsprocent 72,5% 60,0% 69,4%
Realkreditlan incl. bidrag -2,50% -2,30% -2,45%
Afkast pa belant del af ejendom 1,09% 2,13% 1,35%
Afkast pa indskudt egenkapital 3,59% 4,43% 3,80%
Afkast pa belant del malt pa investeret kapital 2,77% 3,11% 2,85%
Afkast malt pa investeret egenkapital 6,36% 7,54% 6,65%
Forventet langsigtet veerdiregulering 1,75% arligt 6,36% 4,38% 5,87%
Afkast i alt malt pa invest. egenkap. incl. veerdiregul. 12,72% 11,91% 12,52%
Forventet pris pr. m2 22.000 24.000 22.500|

1.5 Tegning

De selskaber, som indgér i ejendomsfonden er
stiftet i maj 2014 af Core Property Manage-
ment A/S.

Tegningsperioden for investorerne Igber fra 16.
juni 2014 til 30. juni 2014. | denne 1. closing
tegnes maksimalt 400 mio. DKK. Ved fuldteg-
ning kan tegning lukkes for tid.

Vedteegterne rummer dog mulighed for tegning
af yderligere kapital helt frem til den 31. de-
cember 2014 i form af flere closings.

Safremt der sker yderligere tegning efter den 1.
closing vil der blive beregnet en rentekompen-
sation, saledes at de nye investorer betaler 5%
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 en 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 min. 750.000 DKK
er naervaerende offering memorandum undta-
get fra reglerne om prospekter i bekendtgarel-

Core Bolig IV & V

se nr. 644 af 19. juni 2012 og naerveerende
offering memorandum har derfor ikke veeret
underlagt Finanstilsynets godkendelsesproce-
dure.

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

1.6 Selskabsstruktur

Selskabsstrukturen omfatter to niveauer af sel-
skaber.

Niveau 1
. Core Bolig IV & V Investorselskab nr. 1
. Core Bolig IV & V Investorselskab nr. 2

(som benyttes til 10%-aktioneerer)

Disse selskaber er "feeder’-aktieselskaber,
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.

Der er etableret to feeder-aktieselskaber, men
der kan etableres flere afhangig af behovet
herfor.

Feeder-aktieselskaberne investerer den teg-
nede aktiekapital i fglgende to selskaber:



Niveau 2

e Core Bolig IV Kommanditaktieselskab (her
investeres ca. 75%)

e Core Bolig V Projekt Kommanditaktiesel-
skab (her investeres ca. 25%)

Disse selskaber er kommanditaktieselskaber,
der er skattetransparente — og det er disse
selskaber som skal erhverve ejendommene.

Investorer der gnsker skattetransparens (f.eks.
pensionskasser, der er omfattet af PAL-skat),
forventes at investere i Core Bolig V Projekt
Kommanditaktieselskab via et skattetranspa-
rent feeder-selskab. Der forventes ikke inve-
steringer i Core Bolig IV Kommanditaktiesel-
skab uden om feeder-aktieselskaberne i ni-
veau 1.

Selskabstrukturen er vist i nedenstaende over-
sigt:

Investor 5 Investor 6
Investor 1 Investor 2 Investor 3 Investor 4 Pensions Pensions
kassen kassen

Core Bolig IV&V
Investoraktieselskab nr. 2
(10%-andele)

Core Bolig V&V
Investoraktieselskab nr. 1

Core Bolig V Projekt
Pension KS

100%

Komplementar Komplementar
selskabet selskabet
Core Bolig IV Core Bolig vV
ApS ApS

Core Bolig IV Core Bolig V Projekt
Kommanditaktieselskab Kommanditaktieselskab

Der kan ske sendringer i ovenfor viste selskabsstruktur atheengig af moms-, skatte- eller FAIF-lovgivningsmasssige optimeringer

vestoraktieselskab nr. 1 og farste udbetaling

1.7 Udbytte og exit forventes at ske for 2015 i foraret 2016. | takt
med at ejendommens indtaegter gges, forven-
Udbytte udbetales af det overskydende tes denne udbyttesats haevet.
cashflow fra den arlige drift og eventuel fortje-
neste ved salg af ejerlejligheder. Dette udbytte baseres pa, at Core Bolig IV
i i Kommanditaktieselskab udbetaler udbytte
Som felge af den ordineere drift forventes en til "feeder-aktieselskaberne pa basis af drifts-

udbytteprocent pa 4% i Core Bolig IV & V In-

Core Bolig IV & V 5



aret 2014 og 2015, med udbetaling i henholds-
vis 2015 og 2016. For Core Bolig V Projekt
Kommanditaktieselskab forventes der farst
betalt udbytte for driftsaret 2015 i ar 2016.

Udbyttebetalingerne vil dermed veere forskelli-
ge for hver af de to fonde i selskabsstrukturen.
Udbyttet samles i feeder-aktieselskaberne,
som skal bruge udbyttet til at betale selskabs-
skat og egne omkostninger, hvorefter der kan
ske udlodning af udbytte til investorerne.

Ved salg af ejerlejligheder og ejendomme for-
ventes provenuet efter fradrag af 1an og salgs-
omkostninger ligeledes udloddet til investorer-
ne. Der er ikke i prognoserne taget hensyn til
disse frasalg, men sker frasalgene som ejerlej-
ligheder med gevinst, vil der kunne udloddes et
hajere udbytte end det viste.

Ud af cashflowet betales ogséa afdrag pa den
del af realkreditbelaningen, som har en af-
dragsprofil, ligesom der kan ske investeringer i
ejendomsmassen.

Selskabets aktier og aktieandele er unoterede,
og kan derfor kun omseettes, hvis saelger kan
finde en anden keber. Core Property Mana-
gement 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 betydeligt
under ejendomsaktiens indre veerdi. Der kan
ogsa veere situationer, hvor aktien slet ikke kan
omsaettes.

For at sikre investor mulighed for at afslutte sin
investering er der etableret sakaldt exitvinduer.

Efter 7 ar, i ar 2022, kommer det farste exitvin-
due. Pa det tidspunkt kan investorer, der gn-
sker at afhaende deres aktier, saelge dem tilba-
ge til ejendomsselskabet. Meddelelse om exit
sker pa baggrund af arsregnskabet for 2021 og
pengene udbetales 1 ar senere, nar fonden har
haft mulighed for at fraseelge ejendomme etc.

Exitvinduet gentages herefter hvert 3. ar.

1.8 Ejendomsforvalter, udby-
der og omkostninger

Projektet udbydes og forvaltes af Core Proper-
ty Management A/S, der er ejet af:

e Nykredit

e Sydbank

e Spar Nord Bank
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e Core Property Managements partnergrup-
pe

Naermere beskrivelse af selskabet findes i ka-
pitel 13.

Core Property Management varetager:

o erhvervelse af eiendomme

forhandling af finansiering

lgbende lanepleje

lobende optimering af selskabets indtjening

overvagning, udvikling og pleje af ejen-

domsportefaljen

salg af ejerlejligheder og ejendomme

o tilsyn med viceveerter

¢ tilsyn og vejledning af den administrator,
som star for lejeopkraevning, varslinger,
udlejning, styring af viceveerter etc.

Core Property Management modtager herfor
falgende fee.

| Core Bolig IV betales et lebende arligt fee pa
0,6% (inkl. moms) af selskabets balance.

For den andel af investeringen der er placeret i
Core Bolig V Projekt betales et arligt fee pa
0,4% (inkl. moms) af selskabets balance.

Det lavere fee i Core Bolig V Projekt skyldes at
der forventes en mere homogen ejendoms-
masse og at det forventes at kvadratmeterpri-
sen og dermed balancen hvoraf fee’t udregnes
vil veere hgjere end i Core Bolig IV.

Ud af det arlige fee refunderes den bank, hvor

tegning har fundet sted og hvor aktierne ligger i
depot, med et belgb som svarer til knap 0,75%
arligt af det tegnede belab.

Der betales et kurstillaeg ved tegning i Core
Bolig IV & V Investorselskaberne pa 1,75%,
der tilgar den bank, hvor tegning finder sted.
Aktierne er udstedt til kurs 200, séledes 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 séaledes koste
50.875 DKK pr. stk. aktie.

Dette kurstillzeg pa 1,75% opkraeves ikke for
institutionelle investorer.

Ved senere salg af ejerlejligheder og ejen-
domme opkreeves et performancefee til Core
Property Management pa 5% af gevinsten.



2. Investering i eiendomme

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

2.1 Investering og
veerditilveekst

Den langsigtede leje- og prisudvikling pa ejen-
domme afheenger af beliggenhed og en raekke
centrale faktorer:

Knaphed péa byggejord i omradet
Befolkningstilvaekst i omradet
Jkonomisk vaekst i omradet
Pris- og inflationsudvikling

Ejendomsinvestering er i hgj grad en disciplin,
som drejer sig om valg af beliggenhed. Det har
da ogsa givet anledning til udsagnet om at "de
fre vigtigste ting i en ejendomsinvestering er
beliggenhed, beliggenhed og beliggenhed”.

Var der rigeligt med byggejord, ville en ejen-
doms veerdi i den langsigtede gkonomiske lige-
veegt svare til byggeomkostningerne. Pa kort
sigt kan denne ligeveegt dog sjeeldent opnas,
fordi beholdningen af ejendomme er stor i for-
hold til den tilgang/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 byg-
ningen.

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

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

Knaphedsfaktoren stimuleres af fglgende de-

mografiske beveegelser:

e urbaniseringstrend, en demografisk
vandring mod storbyerne

o befolkningstilveekst, en stigning i antallet af
husstande
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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 forgges kraftigt,
iseer over tid. Der kan skelnes mellem tre ef-
fekter:

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 3% vil nettoafkastet efter renter
(med 100% finansiering) veere 1% af ejen-
domsbalancen.

Ejendomsafkast over tid:

%

Lejestigning 2 % over 10 ar
5,5 %)
4,5% ve%
,5 %

[tos%

Ar10

Men hvis lejeafkastet stiger med f.eks. 2% p.a.,
vil lejeafkastet efter 10 ar veere steget fra 4% til
5%. Derimod er lanerenten som fastlast til no-
minelt 3% i 10 ar ikke steget. Denne effekt illu-
strer, at ejendommen er et realt aktiv, hvor
lejeindteegterne typisk stiger med inflationstak-
ten, 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 ele-
ment i ejendomsinvesteringen — effekten af
gearing.

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

Afkast ejendom 4,5 %
Lanerente - 40%
Nettoafkast efter lan 0,5 %

Er belaningen f.eks. 66% af ejendomsprisen,
vil der med 1 krone i egenkapital kunne inve-
steres 3 kroner, idet der er optaget lan for 2



kroner. Dermed bliver afkastet pa den investe-
rede kapital (egenkapitalen) som fglger:

Afkast af egenkapital 4,5 %
Afkast belant portf. 0.5 % * 2 = 1.0 %
Samlet afkast pa egenkapital 55 %

Efter 10 ar vil de beskrevne effekter A) og B)
skabe et afkast, som er steget til:

Afkast af egenkapital 5,5 %
Afkast belant portf. 1.5 % * 2 = 3.0 %
Samlet afkast pa egenkapital 8,5 %

Dermed stiger det ordineere overskud for vaer-
diregulering af ejendommene fra 5,5% til 8,5%
malt pa den investerede egenkapital.

Bemeerk at hvis renten pa den belante del
stiger til over ejendommens afkast vil den gea-
rede (belante) del af ejendomsportefalien bi-
drage med et negativt afkast. Er lanerenten
f.eks. steget til 6% vil afkastet efter renter pa
den belante del veere -0,5% og dermed er af-
kastet pa egenkapitalen 5,5% - 1% = 4,5%.

2.2.3 Veerdiregulering af ejendom
(C)

Ovenstaende afkast er ordineert overskud for
veerdiregulering af ejendomsmassen. Tilfgjes
veerdiregulering med f.eks. 2% arligt, stiger
afkastet malt pa egenkapitalen som falger
(malt det farste ar):

Afkast pa 33 % egenkapital 6,0 %
Veerdiregulering pa 2.0 % * 3 6.0 %
Afkast inkl. vaerdiregulering 12,0 %

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

Bemezerk ogsa at hvis ejendommene falder i
pris, sa virker gearingen ogsa i nedadgaende
retning. Falder ejendomsprisen saledes 2%, vil
veerdireguleringen veere negativ med 6%.

Gearingseffekten kan dermed blive en alvorlig
trussel mod en ejendomsinvestering i et fal-
dende ejendomsmarked.

2.3 Investering i bolig vs. er-
hverv

Ejendomsinvesteringer opdeles normalt i fal-
gende typer af ejendomme:
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Boligejendomme
Erhvervsejendomme, der opdeles i
- Kontor

- Butik

- Produktion

- Logistik

- Hotel

Hver af disse typer af ejendomme har sin saer-
egne profil for udlejningsrisiko og ejendoms-
nedslidning.

Boligejendomme er karakteriseret ved:

e Stor lejerspredning pa mange sma lejere

o Korte lejekontrakter der kan opsiges af
lejer

o Risikoen for lejers konkurs er lav

o Risikoen for tomgang er lav for velbelig-
gende ejendomme

¢ En boligejendom kan typisk anvendes i
100 - 250 ar

e Nedslidningen er lav ved lgbende vedlige-
holdelse

Erhvervsejendomme er i hgjere grad domine-
ret af f4 store lejere med deraf fglgende lejer-
risiko, stgrre nedslidning og starre risiko for
foreeldelse og dermed for tomgang.

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

Erhvervsejendommens type har betydning, idet
specielle indretninger gar ejendommen van-
skelig at genudleje — og det kan let komme til
at kraeve betydelige ombygningsomkostninger.

Beliggenhed har ogsa stor betydning. Er-
hvervsejendomme i omrader med ledige byg-
gegrunde er altid i fare for at blive udkonkurre-
ret af nybyggeri der passer bedre til tidens krav.

Endvidere sker der forskellig nedslidning og
foraeldelse af de enkelte ejendomstyper. Er-
hvervsejendomme udseettes seerligt for ned-
slidning, 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 hgijt startafkast, sa
en arlig nedskrivning kan vaere indeholdt i af-
kastet.

Konklusionen er, at boligejendomme i mod-
seetning til de fleste erhvervsejendomme, i
langt hgjere grad kan forventes at stige i veerdi



i takt med den generelle inflationsudvikling, og
at foreeldelsen og nedslidningen pa boligejen-
domme typisk ogsa er langt mindre end pa
erhvervsejendomme.

En god illustration heraf er, at boligejendomme
beliggende i centrale byomrader ofte er flere
hundrede ar gamle og fortsat kan udgere gode
boliger.

2.4 Investering og beliggenhed

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

1. Farst udveelges de byomrader hvor den
starste befolkningsmeessige og gkonomi-
ske vaekst forventes.

2. Derneest udveelges de konkrete ejendom-
me, der muliggar en stabil driftsindtaegt
kombineret med et langsigtet veerditil-
vaekstspotentiale

Ved investering i boligejendomme er beliggen-
hed det vigtigste investeringskriterium. Er
ejendommen beliggende i omrader med veekst
i befolkning og iseer i antal husstande, vil ud-
lejningsrisikoen veere lav. Er der ydermere tale
om et omrade, som er fuldt udbygget, vil til-
gangen af nye boliger vaere meget lav — og det
vil give den gnskvaerdige situation: at aget ef-
terspargsel vil afspejle sig i en hgjere leje, som
er eneste made at sikre markedsclearing.

| det fglgende gennemgas lokationerne Kg-
benhavn, Aarhus og Aalborg med henblik pa
efterspgrgsel og udbud efter boliger.

2.4.1 Storkebenhavn

Befolkningstallet i Kebenhavn voksede i slut-
ningen af 1990’erne. Omkring artusindskiftet
stagnerede befolkningsudviklingen sa i en pe-
riode for derefter at stige med 5.000 - 10.000
indbyggere om aret.

Befolkningsudvikling i Kebenhavn

Befolkningudviklingen
1981-2012 hovedstadsomradet
2012-2040 Kgbenhavn og Frederiksberg
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Kabenhavn har oplevet en befolkningstilveekst
pa 70.000 i de seneste 20 ar. Og frem mod
2040 forventes en yderligere befolkningsvaekst
pa 200.000.

Baggrunden for den befolkningsmaessige ud-
vikling er:

e Overaltiverden ser man en vandring mod
de store byer, hvor befolkningstallet vokser.

¢ Uddannelsesmaessige, jobmaessige og
karrieremaessige muligheder er storst i
Kebenhavnsomradet.

o Faldet i ejendomspriser gar det muligt for
almindelige familier at kebe en ejerbolig i
Kgbenhavn — tidligere flyttede de til midt-
sjeelland.

Igennem 1990’erne frem til 2002 blev der byg-
get 500 — 1.000 nye boliger i Kebenhavn om
aret.

Under byggeboomet fra 2003 - 2006 steg an-
tallet af pdbegyndte boliger kraftigt og toppede
med over 4.000 nye boliger.

Antal fuldforte boliger

Fuldfgrte boliger i Kgbenhavn og Frederiksberg
{R=kkehuse og etageboliger)
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Under krisen er antallet af pabegyndte boliger
faldet til 500 enheder om aret. Nybyggeriet er
dog igen stigende og var i 2013 pa 1.500 nye
enheder. Behovet for nye boliger i Storkaben-
havn er 3.000 — 4.000 enheder arligt, og der-
med er der lang vej til en ligevaegt -

hvilket peger mod en fortsat strukturel bolig-
mangel i Kegbenhavn.

2.4.2 Provinsen

Den langsigtede demografiske trend forventes
ogsa fremover at veere en fortsat afvandring fra
de tyndtbefolkede omrader i Nord-, Vest- og
Sydjylland mod Aarhus og trekantsomradet.

Tilsvarende forventes Aalborg at vokse pa be-
kostning af de gvrige byer i Nordjylland.



I G pct og derover
-5t
0-28pet
0.9-29p
- 59pat
B -6 pot o denunder

Investeringer i provinsen bgr derfor fortrinsvis
ske i de starre byer og primeaert i Aarhus og
Aalborg. Aarhus forventes at vokse med 12%
frem mod 2023 og Aalborg med 8%.

Med hensyn til udkantsomraderne viser prog-
noserne ogsa at man her kan forvente en star-
re stigning i andelen af eeldre pa overfgrsels-
indkomst samtidig med at de yngre medborge-
re koncentrerer sig i vaekstcentrene.

Der kan gores udmaerkede investeringer i
mange andre byer, men det langsigtede stig-
ningspotentiale vurderes som lavt som falge af
en kombination af mulighed for at fremskaffe
ny byggejord og en svagere demografisk og
gkonomisk udvikling.

2.5 Prisudvikling og timing

Et vigtigt element i investeringsstrategien er
timing af investeringen.

Det er for tiden igen muligt at erhverve boligud-
lejningsejendomme til prisniveauer, som giver
et afkast, der gor det muligt at skabe en renta-
bel investering.

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

Den situation var naturligvis ikke holdbar og i

arene 2008 — 2009 indtradte markante prisfald
pa 30 — 40%.
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Prisudviklingen pa ejerlejligheder har oplevet
en lignende udvikling med en stigning fra ca.
8.000 DKK/m2 i midten af 90’erne til 32.000
DKK/m2 pa toppen i 2007.

Prisudviklingen pa ejerlejligheder

InOeks, 2000 = 100
=

Kilde: Realkreditradet

Priserne pa ejerlejligheder er igen stigende, jf.
grafen overfor, og det geelder iseer i Keben-
havn.

Generelt er prisen pa ejerlejligheder dog fortsat

17% lavere end pa pristoppen i sommeren
2006, og malt i reale priser er de 33% lavere.
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3. Investeringsstrategi

Der investeres i to ejendomssegmenter:

1. Nyere ejendomme der kan udstykkes som
ejerlejligheder

2. Ejendomsprojekter hvor ejendommene
skal opfgres

Herudover kan der investeres i begraenset om-
fang i aeldre omkostningsbestemte ejendomme.

3.1 Core Bolig IV =
Nyere ejendomme

Core Bolig IV investerer i boligejendomme der
er eller kan blive udstykket som ejerlejligheder.

Ejendomme der kan udstykkes som ejerlejlig-

heder omfatter

e Fredede ejendomme

¢ Nybyggede ejendomme opfart efter 1991
og 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 opfart i
1980’erne og frem. Er de opfart efter 1991, er
de ikke omfattet af lejeregulering og lejen kan
fastsaettes frit.

Eksempel pa nyere ejendom

Kilde: Gyngemose Parkvej 34-46, Sgborg

Vedligeholdelsesmeessigt er ejiendommene
lette at handtere. De er bygget med fjernvarme,
termoruder og har kekken og bad. Alle installa-
tioner har en lang restlevetid.

Core Bolig IV & V

Eksempel pa nybygget lejlighed
il

Kilde: Lejlighed i Gyngemose Parkvej 36, Sfabor

Ejendommene erhverves udlejet, og lejen
maksimeres under hensyntagen til at tomgang
og lejerudskiftning skal minimeres.

3.1.1 Vaerdiskabelse

Fokus i denne fond er primaert udstykning og
salg af ejerlejligheder nar timingen er rigtig.

3.1.2 FEldre omkostningsbestem-
te ejendomme

Core Bolig IV kan investere op til 10% i eeldre
kabenhavnske boligejendomme omfattet af

omkostningsbestemt leje eller udlejet til mar-
kedslejen jf. boligreguleringsloven § 5. stk. 2.

Lejlighederne og ejendommene kan ikke ud-
stykkes som ejerlejligheder. De er opfart frem
til 1966 og findes typisk i to typer:

For det forste ejendomme opfart i arene 1870
og frem til 1914, med etageadskillelse i bjeel-
kedaek (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 traegul-
ve, stuk og ofte en god beliggenhed.

For det andet ejendomme som er opfart sene-
re, i 1950’erne og 1960’erne. Disse ejendom-
me er opfart i sten med betondaek og tag i
eternit eller tegl. Ejendommene er normalt op-
fart med badeveerelser og central varmeforsy-
ning i form af oliefyr eller fiernvarme.

3.1.3 Exit

Malet er en gradvis exit over en arraekke gen-
nem frasalg af ejerlejligheder.
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Provenu fra salget af ejerlejligheder, efter fra-
drag af beldning og omkostninger, udloddes
lobende til investorerne.

Herudover kan der pa lang sigt opsta mulighe-
der for at mindre og mellemstore enkeltejen-
domme kan videreseelges til private investorer,
ligesom muligheden for at kunne afheende
ejendomme til andelsboligforeninger kan
komme igen.

3.2 Core Bolig V Projekt =
Projektejendomme

Projektejendomme er ejendomme, som er-
hverves fra en developer som "naglefeerdige”
ejendomme til fremtidig levering. Kaber star
typisk selv for udlejning.

Projektejendomme placeres i et selvstaendigt
selskab, Core Bolig V Projekt. Dels for at fa
isoleret developerrisikoen i et selvsteendigt
selskab, og dels fordi det forventes, at pensi-
onskasser kan veere interesseret i at investere
i et sAdant selskab for at opna stordriftsfordele
i byggeperioden og i den efterfalgende drift.

Der er ingen krydshezeftelse mellem de to sel-
skaber IV og V Projekt.

Markedet for projektejendomme i Danmark
kollapsede efter at ejerboligmarkedet pris-
maessigt toppede i sommeren 2007. Det er
farsti ar 2010 at der er sket en stabilisering -
og i de senere ar er der igen kommet stor ef-
terspargsel efter byggegrunde.

Eksempel pa projektejendom

%\H . MAGNOLIEBAKKEN
30 CEPELOHIDER | SIR0SE
— iy L]

Kilde: Sjeelsg Gruppen

Det er saledes muligt i det storkgbenhavnske
omrade at erhverve nybyggede lejligheder til
23.000 - 25.000 DKK/m2 afhaengig af belig-
genhed og aptering.

Der bygges populeert sagt til "Hr. og fru Dan-
mark”, dvs. til huslejer som almindelige men-
nesker kan betale. Fonden deltager saledes
ikke i meget dyrt ejerlejlighedsbyggeri.

Core Bolig IV & V

Det ventes, at ejerlejlighederne kan afheendes
med et "markup” pa minimum 10%, set i for-
hold til den bogfarte veerdi inkl. veerdiregulering
primo salgsaret.

Ved kab af en projektejendom til levering pa et
senere tidspunkt vil der veere en mindre usik-
kerhed omkring lejefastseettelsen, ligesom der
ma paregnes en vis tomgang fra aflevering af
ejendommen til den er fuldt udlejet.

Core Bolig V Projekt kan i mindre omfang in-
vestere i &ldre kontorejendomme der konver-
teres til boliger.

Projektejendomme erhverves kun i Kabenhavn.
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4. Forvaltningsstrategi

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

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

Core Property Management varetager bl.a.
falgende opgaver, der er centrale for veerditil-
veeksten:

e Fastleeggelse af husleje for lejemal med fri
lejefastsaettelse, samt optimering af leje-
budget for lejemal med omkostningsbe-
stemt leje

o Fastlaeggelse af renoveringsomfang for
lejligheder

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

disse

e Tilsyn og optimering af outsourcede ydel-
ser

e Lgbende rapportering til bestyrelse og in-
vestorer

Falgende opgaver ventes at blive outsourcet
helt eller delvist:

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

o Viceveert og renholdelse

o Afleveringsforretning pa lejemal herunder
ind og udflytningsrapporter

e Udarbejdelse af arsregnskab og revision

¢ Udlejning og fremvisning af lejemal

o Behandling af daglige lejerhenvendelser

Der kan over tid ske aendringer i denne opga-
vefordeling afhaengig af hvad der findes mest
hensigtsmeessigt for at sikre en optimal ydel-
sesstruktur.

4.1 Optimering af driftsudgifter

Ejendommens driftsomkostninger kan deles i
to grupper.

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

o Renter pa fremmedfinansiering
o Vedligeholdelse og renovering

Core Bolig IV & V

¢ Dem som indgér i beregningen af den om-
kostningsbestemte leje, og som derfor be-
tales af lejerne via lejen. | denne situation
er det dog rentabelt at reducere omkost-
ningerne safremt der er lejligheder som ef-
ter modernisering ikke laengere er omfattet
af omkostningsbestemt lejeregulering. Det-
te er omkostninger som:
o Skatter, afgifter, renovation

Lgbende administration

Forsikring

Viceveert og renholdelse

O O O

De omkostninger som ikke indgar i beregnin-
gen af den omkostningsbestemte leje har seer-
lig bevagenhed, idet besparelser herpa tilfalder
investor. Iseer udgifter til vedligehold og mo-
derniseringer skal vurderes ngje. Dels for at
sikre den rigtige pris ved erhvervelsen og dels
for at undgéa overvedligeholdelse, hvor byg-
ningsdele 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 farste forventes en reekke le-
jemal at veere moderniseret efter boligregule-
ringslovens § 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 omkostninger og
dermed den omkostningsbestemte leje gore
det bade hurtigere og lettere at foretage gen-
udlejninger.

Pa ejendomme med omkostningsbestemt leje
skal der henseaettes til indvendig (BRL §22) og
udvendig vedligehold (BRL §18, 18b).

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 pagaelden-
de lejlighed og den indvendige vedligeholdel-
sesforpligtigelse overgar til den nye lejer.

De to sakaldte udvendige vedligeholdelseskon-
ti (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 opge-
res for hele ejendommen, og er der en positiv
saldo pa BRL 18b skal denne indbetales 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.
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De renoveringsudgifter, som giver anledning til
en forbedringslejeforhgjelse (beregnet efter
BRL § 5 stk. 1) kan ikke fratraekkes de udven-
dige vedligeholdelseskonti. Men den resteren-
de del af udgifterne, som kan henfgres til ved-
ligehold i den enkelte lejlighed eller pa ejen-
dommen som helhed, kan fratreekkes.

Ved renovering af en enkelt lejlighed efter BRL
§ 5 stk. 2 vil en del af udgifterne — typisk 50 -
60% - veere at opfatte som vedligehold i BRL
18 og 18b-termer. | takt med renovering af lej-
ligheder efter denne paragraf vil BRL 18 og
18b derfor typisk blive negative, saledes at der
ikke lzengere skal bindes belgb efter BRL 18b.

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

Core Bolig IV & V

5. Finansiering og rente-
strategi

Finansieringsomkostningerne udger den stor-
ste omkostningspost ved driften af et ejen-
domsselskab. Dermed indebzerer de ogsa en
stor risiko i selskabet, herunder risikoen for at
renteudgifterne overstiger eiendommenes af-
kast.

Strategien for renteafdeekning er at fastlase

renten for en mellemlang periode pa 5 - 8 ar,
fordi der pa denne tidshorisont forventes en

rimelig sammenhaeng mellem den generelle
inflation og den samtidige udvikling i leje og i
renteniveau.

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

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

Der vil selvfalgelig veere en tidsforskydning
mellem en lejezendring og en inflationsdrevet
2&ndring af renten, men pa 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.

5.1 Finansiering og belanings-
grad i Core Bolig IV

Den indskudte kapital i ejendomsselskabet
suppleres med realkreditbelaning, som ager
balancen med en faktor pa ca. 3,3, saledes at
der for hver 1 krone aktiekapital Ianes yderlige-
re 2,3 kroner. Dette svarer til en gennemsnitlig
belaningsgrad af balancen pa knap 70%.

Det er selskabets malszetning at belaningsgra-
den som gennemsnit for portefoljen ligger mel-
lem min. 60% og max. 75%. Den forventes at
ligge pa knap 70% ved fuld investering og der-
efter at falde i takt med afdrag pa den del af
realkreditbelaningen, som er over 60% og den
forventede veerdistigning pa ejendomsportefal-
jen.

Realkreditfinansiering af ejendomsportefgljen

forventes etableret i Nykredit pa falgende vil-
kar:
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e Lanet ydes mod farste prioritet i selskabets
ejendomme.

e Lanet bevilges for en 30-arig periode

e Der anvendes 2-lags belaning, hvor lanet
med pantstilling 0 - 60% er et traditionelt
realkreditlan, der er afdragsfriti 10 ar.
Herefter forventes en ny afdragsfri periode
forhandlet med langiver.

e Lanet med pantstilling over 60% er et 30-
arigt realkreditldan med en afdragsprofil.

Der er falgende lanecovenants:

1. ”Change of control”, dvs. at ejerkredsen til
kommanditaktieselskabet aendres markant.
| denne situation vil langiver have mulig-
hed for at godkende ny ejer.

2. Huvis belaningsprocenten stiger til over
85% skal selskabet nedbringe geeldspro-
centen til under 85% ved at oveskydende
likviditet tilgar langiver indenfor 6 mdr.
Tidsplanen kan forhandles.

3. Langiver skal godkende udbyttebetalinger.

4. Minimum 50% af finansieringen skal initialt
veere med en 10-arige rentebinding.

5. Der skal indleveres arsregnskaber.
6. Der er pantsaetningsforbud.

Der betales kurtage pa 1 promille, etablerings-
omkostninger pa 0,075% og stempelafgift pa
pantebrev pa 1,5%. Der forventes at kunne ske
stempeloverfarsel pa en del af de ejendomme
som erhverves, idet disse ofte er belante af
seelger.

5.2 Finansiering og belanings-
grad i Core Bolig V Projekt

Projektejendomme forventes enten kabt nggle-
feerdige, hvor der betales ved aflevering, eller
ved at der kgbes en grund og indgas en total-
entreprise.

Det kan komme pa tale at indgé i en kaberfi-
nansiering ogsa ved kab af ngglefaerdig ejen-
dom.

Projekterne finansieres i farste omgang med
egenkapital og derefter optages lgbende bank-
lan eller forhandslan.

Projektejendomme leveres farst faerdig til ud-
lejning efter 1'% - 2 ar.

Core Bolig IV & V

Den endelige finansiering forventes forst etab-
leret ved byggeriets afslutning. Derfor kan det
komme pa tale at etablere renteafdesekning ved
brug af renteswaps eller alternativt ved brug af
forhandslan. Sidstneevnte lasning kraever dog
0gsa en garanti.

Realkreditfinansiering af ejendomsportefaljen
forventes etableret i Nykredit pa fglgende vil-
kar:

e Lanet ydes mod farste prioritet i selskabets
ejendomme.

e Lanet bevilliges for en 30-arig periode med
pantstilling 0 - 60%. Det er et traditionelt
realkreditlan, der er afdragsfrit i 10 ar. Det
forventes at afdragsfrineden efter 10 ar
kan forleenges i yderligere 10 ar.

e Lanet kan hjemtages som forhandslan pa
garanti eller optages som banklan, der af-
loses af et realkreditlan.

Der er falgende lanecovenants:

1. “Change of control”, dvs. at ejerkredsen i
Core Bolig V Kommanditaktieselskab aen-
drer sig, skal nye ejere godkendes.

2. Huvis belaningsprocenten stiger til over
75% skal selskabet nedbringe gaeldspro-
centen til under 75% ved at lobende likvidi-
tet anvendes til afdrag.

3. Langiver skal godkende udbyttebetalinger

4. Langiver skal vaere eneste kreditgiver og
der er derfor pantsaetningsforbud.

5. Der skal indleveres arsregnskaber.

Der betales kurtage pa 1 promille, etablerings-
omkostninger pa 0,075% og stempelafgift pa
pantebrev pa 1,5% (med mindre der kan ske
stempeloverfgrsel fra tidligere tinglyste pante-
breve).

Hertil kommer en raekke vilkar for byggefinan-
sieringen, som aftales naermede pa et senere
tidspunkt.

5.3 Rentestyring

Det er en integreret del af Core Property Ma-
nagements forvaltning at forholde sig aktivt til
finansieringssiden.

Hovedsigtet med lanestrategien er, at den be-
lante del af portefaljen ikke ma give underskud
efter finansieringsomkostninger. Dvs. at lane-
omkostningerne til ejendomsportefaljen ikke
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ma stige markant over det lgbende nettoafkast
pa portefgljen.

Med den nuveerende rentekurve og Core Pro-
perty Managements forventninger til den frem-
tidige renteudvikling vil finansieringen ske ved
et mix af falgende lanetyper:

Flexlan (3 ar) udlgb 01.04.2017

Flexlan (5 ar) udlgb 01.04.2019

Flexlan (7 ar) udlgb 01.04.2021

Flexlan (10 ar) udleb 01.04.2024, som for-
ventes at udggre minimum 50% af lane-
portefaljen.

Der kan benyttes konverterbare obligationer,
men dette forventes ikke at ske.

Den gennemsnitlige rente pa dette lanemix er i
prognoserne sat til 2,5% inkl. lanebidrag til re-
alkreditselskab.

Den forventede lanemix giver en varighed pa
6-7 ar, hvilket vurderes som en optimal varig-
hed for en boligportefalje med stor sikkerhed
for lejeindteegterne.

5.4 Brug af finansielle instru-
menter

Der kan ske brug af finansielle instrumenter i
form af rentecaps, rentecollars og renteswaps
og swaptioner til afdaekning af renterisiko.

Brugen af de enkelte instrumenter sker ud fra
en vurdering af, hvilket finansielle instrument
som lettest og billigst giver ejendomsselskabet
den gnskede eksponering mod en given rente-
afdaekning.

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

Core Bolig IV & V

6. Forudseaetninger for
prognose

| det folgende kapitel 7 vises prognoser for de
to ejendomsfonde IV og V samt for et af
feeder-aktieselskaberne.

Prognoserne er udarbejdet pa baggrund af
arsregnskabslovens indregnings- og malings-
kriterier. Ejendommene indregnes til dagsveer-
di som investeringsejendomme. Dagsveerdien
er ved forste indregning forudsat at svare il
kabsprisen ekskl. kabsomkostninger. | de ef-
terfalgende ar forventes dagsveerdien at stige
med inflationen pa 1,75% arligt. Denne veerdi-
stigning indregnes i resultatopgarelsen.

Blandt de vigtigste benyttede forudsaetninger i
prognoseberegningerne er:

o Leje/m2 (bruttoafkast)
Driftsomkostninger/m2

Vedligehold/m2

Administration/lejemal

Fee

Leje- og omkostningsinflation

Tomgangs- og lejetabsprocent
Renteniveau

Prognoserne er vist pa kommanditaktiesel-
skabsniveau, altsa det niveau der ejer ejen-
dommene for Core Bolig IV Kommanditaktie-
selskab samt Core Bolig V Projekt Kommandi-
taktieselskab. Endvidere er prognosen vist for
et af feeder-aktieselskaberne (niveau 1), som
investerer i de to underliggende kommanditak-
tieselskaber (niveau 2).

Der er ikke taget hensyn til det kurstilleeg som
betales ved aktietegning i feeder-aktiesel-
skaberne.

| Core Bolig IV forventes den gennemsnitlige
kabspris at ligge pa 22.000 DKK/m2, og den
gennemsnitlige starrelse er fastlagt til 85 m2.

| Core Bolig V Projekt forventes den gennem-
snitlige kabspris at ligge pa 24.000 DKK/m2.
Den gennemsnitlige starrelse er fastlagt til 95
m2.

6.1 Indteegter

Indteegterne er beregnet med nedenstaende
leje pr. m2. | Core Bolig IV er lejen fastlagt til
1.200 DKK/m2.

| Core Bolig V Projekt er lejen 1.450 DKK/m2 i
2017-priser.
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Lejeindteegterne stiger dels pa grund af den
arlige omkostningsbestemte regulering i de
ejendomme som er omfattet af lejeregulering
og dels pa grund af reguleringsaftaler, som
indgar i lejekontrakterne pa de ejendomme,
som ikke er omfattet af lejeregulering (opfort
efter 1991).

Den samlede regulering er anslaet til 1,75%
arligt i bade Core Bolig IV og Core Bolig V Pro-
jekt.

6.2 Omkostninger

Ejendomsselskabet skal selv afholde en raekke
omkostninger, som forventes at stige med
1,75% arligt. Disse omkostninger er:

1. Driftsomkostninger
Ejendommens driftsomkostninger, som
omfatter forsikring, viceveert, skatter og af-
gifter, gardlaug, elevatorservice, renhol-
delse af feellesarealer og lignende, er i Co-
re Bolig IV fastlagt til 240 DKK/m2 og i Co-
re Bolig V Projekt til 250 DKK/m2.

2. Vedligeholdelsesomkostninger
Udgifterne til vedligeholdelse er i Core Bo-
lig IV sat il 25 DKK/m? arligt, idet de er-
hvervede ejendomme forventes at veere i
god stand. | Core Bolig V Projekt, som om-
fatter nybyggede ejendomme, er vedlige-
holdelsesudgifterne ogsa sat til 25
DKK/m2.

Endvidere er der i Core Bolig IV afsat 30
DKK/m2 til moderniseringer af ejendom-
mene, som aktiveres pa den enkelte ejen-
dom.

3. Tomgangsleje og lejetab

Til deekning af tomgangsleje og tab pa le-
jerestancer afseettes 0,5% af arslejen i ba-
de Core Bolig IV og Core Bolig V Projekt.
Der er indbetalt 3 maneders depositum til
sikkerhed for lejeaftalen. Der kan ogsa vee-
re tale om forudbetalt leje, men dette er ik-
ke indregnet i prognoserne.

4. Renteudgifter og laneomkostninger
| prognosen tages udgangspunkt i et 1a-
nemix med en rente inkl. bidrag pa 2,5%
p.a. i Core Bolig IV og 2,3% p.a. i Core Bo-
lig V Projekt.

Der betales i gennemsnit 1,2% i stempel
pa tinglysning af realkreditpantebreve samt
til stiftelsesprovision pa realkreditfinansie-
ring i Core bolig IV og der betales i gen-
nemsnit 1,7% i Core Bolig V Projekt.

Core Bolig IV & V

Stempelafgiften er 1,5%, men der forven-
tes stempeloverfarsel af tidligere ejers
pantsaetning pa en del af ejendomme i Co-
re Bolig IV

Under hensyntagen til at geelden skal ind-
regnes til dagsveerdien, vil laneomkostnin-
gerne reelt blive omkostningsfort ved
hjemtagelsen af lanene. Det er i gvrigt for-
udsat at realkreditlanenes kursveerdi sva-
rer til kurs 100, saledes at den nominelle
geeld svarer til dagsveerdien.

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

5. Regnskab, revision og bestyrelse
Til udgifter til revision, depositarfunktion og
bestyrelse er der i Core Bolig IV afsat
350.000 DKK i 2014 0g 500.000 i 2015. |
Core Bolig V Projekt er der afsat 225.000
DKK i 2014, og 300.000 DKK fra 2017.

Endvidere er der afsat 50.000 DKK til de-
positar i hver af feeder-aktieselskaberne.

6. Fee for ledelse og udvikling
| lebende fee er der afsat 0,6% p.a. inkl.
moms beregnet pa fondenes balance for
Core Bolig IV Kommanditaktieselskab og
0,4% p.a. inkl. Moms for Core Bolig V Pro-
jekt Kommanditaktieselskab. | de fgrste to
ar der dog kun afsat 0,2% p.a. for Core
Bolig Projekt Kommanditaktieselskab (ind-
til projektejendommene er i drift)..

7. Performancefee
Der er i prognoserne ikke afsat performan-
cefee, idet der i prognoserne heller ikke er
budgetteret med salg af 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.

Kommanditaktieselskabet er ikke selvsteendigt
skattesubjekt, hvorfor selskabsskatten bereg-
nes og henseettes i Investoraktieselskabet.

Der er i prognosen for investoraktieselskabet

indregnet skat med 24,5% for 2014, 23,5% fra
2015 og 22,0% fra 2016.
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Den udskudte skat i investorselskabet forfalder
til betaling, nar kommanditaktieselskabernes
ejendomme afhzendes.

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

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

Som det fremgar af kapitel 3, forventes 90% af
ejendomsportefgljen at besta af beboelses-
lejemal, mens resten vil veere butiks- og kon-
torlejemal. Alt afheengigt af den konkrete an-
vendelse af butikslejemalene samt disses star-
relse og andel af ejendommens samlede eta-
geareal, vil der under visse betingelser kunne
foretages skattemaessige afskrivninger herpa.

| det omfang der i eiendommene er erhvervs-
maessigt anvendte installationer, vil der
ligeledes kunne foretages skattemaessige af-
skrivninger herpa. Grundet den betydelige
usikkerhed herom, er der i prognoserne set
bort fra muligheden for skattemaessige afskriv-
ninger.

Der er usikkerhed om, hvorvidt der er skatte-
maessigt fradrag for den sakaldte performance-
fee i forbindelse med salg af ejendommene.

6.4 Likviditet

Udover det allerede naevnte bliver ejendom-
menes lgbende cashflow pavirket af:

1. Afdrag pa realkreditlan
Der er i Core Bolig IV benyttet en to-
lagsbelaning, hvor lan fra 0 - 60% af ejen-
dommenes belaningsvaerdi er uden afdrag
og de restende lan i 2. lag er med afdrag,
som i prognoserne er skannet til 3% af ho-
vedstolen af 2.-lags belaningen i alle ar.

| Core Bolig V Projekt er der ikke aftalt af-
drag pa realkreditbelaningen, som alene vil
udgeres af 1.-lagsbelaning under 60% af
belaningsveerdien.

2. Forbedring af ejendommene
| Core Bolig IV er afsat midler til moderni-
sering af enkeltlejligheder og ejendomme.
Disse udgifter finansieres ud af selskabets
lgbende cashflow.

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

4. Depositum

Core Bolig IV & V

Det er forudsat, at depositum og forudbe-
talt leje vil udgere et belgb svarende til 3
maneders leje.

6.5 Veerdiansaettelse af ejen-
domme og handelsomkostnin-
ger

| prognosen indgar ejendommene initialt (ved
den fgrste indregning) med den samlede an-
skaffelsespris, som bestar af kabsprisen tillagt
anskaffelsesomkostninger.

Efter den farste indregning til anskaffelsespris
inkl. handelsomkostninger veerdianseettes
ejendommene i prognosen til dagsveerdi.

Fra og med 2016 er der i prognoserne lagt til
grund, at eiendommenes markedsveerdi i Core
Bolig IV tilleegges en generel veerdistigning pa
1,75% p.a. Det svarer til den budgetterede ge-
nerelle stigning i lejeindteegter samt omkost-
ninger. Og i Core Bolig V Projekt sker dette fra
2017.

Omkostninger ved kagb af ejendomme er rela-
tivt sma. De er skannet til 0,73% og omfatter:

¢ Tinglysning
Udgifter til tinglysning af ejendom udger
0,6%.

e Advokatomkostninger
Der er hensat udgifter pa 0,13% til advokat
i forbindelse med berigtigelse af handlen
og due diligence-processen af juridiske
forhold, herunder lejekontrakter. Denne
sats deekker ogsa eventuelle tekniske un-
dersggelser af ejendommene.
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7. Prognoser

Der er i det folgende vist tre prognoser:

1) En for Core Bolig IV Kommanditaktiesel-
skab alene

2) En for Core Bolig Projekt V Kommanditak-
tieselskab alene

3) En forinvestorer, der investerer i Core Bo-
lig IV & V Investoraktieselskab nr. 1, der er
et eksempel pa et "feeder’-aktieselskab,
der har investeret 75% i Core Bolig IV
Kommanditaktieselskab og 25% i Core Bo-
lig V Projekt Kommanditaktieselskab

For hver prognose gennemgas farst forudseet-
ninger og derefter vises drift-, balance- og li-
kviditetsprognoser for perioden 2014 — 2022,
dvs. indtil farste exitvindue.

For at gare prognosen mere overskuelig forud-
saettes, at alle ejendomme i Core Bolig IV er-
hverves senest ultimo 2014 og giver fuld drift
for 2015.

For Core Bolig V Projekt forudsaettes, at alle
projekterne er erhvervet i 2014, opfares i labet
af 2015 og 2016, og leveres feerdigbyggede
ultimo 2016 med fuld drift for 2017. | praksis vil
der ske en lgbende overtagelse af ejendom-
mene i begge selskaber.

Der er ikke medtaget nogen seerskilt prognose

for "feeder’-selskabet til pensionskasserne
vedr. Core Bolig V Projekt.

Core Bolig IV & V

7.1 Prognose for Core Bolig IV
Kommanditaktieselskab

Prognosen er vist for et tegnet belab pa 400
mio. DKK, som vil resultere i en forventet ejen-
domsinvestering pa 1,47 mia. DKK.

Forudsaetninger for prognosen er vist i neden-
staende tabel:

Forudsaetninger:

Leje og omkostningstigning i % p.a. 1,75%
Belaningsprocent 72,50%
Finansieringsrente 2,50%
Leje pr. m2 1.200
Drift pr. m2 240
Vedligehold pr. m2 25
Moderniseringer pr. m2 30
Pris pr. m2 22.000
Gns. lejlighedsstorrelse i m2 85
Lejetomgang og lejetab 0,50%
M2 alt 66.116
Antal lejligheder 778
Tegnet belob 400.000.000
Depositum 3 mdr. leje 19.834.750

Leje og omkostninger stiger med 1,75% arligt.
Finansieringsrenten er sat til 2,5% inkl. lanebi-
drag.

Det er forudsat, at de indkebte ejendomme
gennemsnitligt koster 22.000 DKK/m2, har en
lejeindtaegt pa 1.200 DKK/m2 arligt og drifts-
udgifter pa 240 DKK/m2. Vedligehold er sat il
25 DKK/m2 arligt, hvilket erfaringsmeaessigt er
niveauet for nyere ejendomme i god stand.

For farste fulde driftsar, som er 2015, forventes
et overskud efter renter pa 25,8 mio. DKK, sva-
rende til 6,5% af den investerede kapital.

Der er ikke foretaget veerdiregulering af ejen-
dommene i det farste fulde driftsar 2015 og
dermed ender overskuddet efter veerdiregule-
ringen for skat pa 25,8 mio. DKK.

Farste &r med normal veerdiregulering er i
prognosen 2016, hvor den forventede vaerdire-
gulering af eiendommene andrager 23,5 mio.
DKK.

Kommanditaktieselskabet er ikke selvsteendigt

skattesubjekt, hvorfor selskabsskatten bereg-
nes og henseettes i Investoraktieselskabet.
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Driftsprognose:
Core Bolig IV 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Driftsprognose (i DKK 1.000)
Lejeindteegter 13.223 79.339 80.727 82.140 83.577 85.040 86.528 88.042 89.583
Lejetomgang og lejetab -66 -397 -404 -411 -418 -425 -433 -440 -448
Driftsudgifter -2.645 -15.868 -16.146 -16.428 -16.716 -17.008 -17.306 -17.609 -17.917
Vedligehold -276 -1.653 -1.682 -1.711 -1.741 -1.772 -1.803 -1.834 -1.866
Revisor, depositar og bestyrelse -350 -500 -509 -518 -527 -536 -545 -555 -565
Administration, regnskab, udvikling m.m. (0,6%) -1.465 -8.733 -8.830 -8.978 -9.136 -9.302 -9.453 -9.613 -9.783
Overskud for renter 8.421 52.188 53.157 54.093 55.040 55.997 56.988 57.991 59.005|
Realkreditrenter -4.394 -26.364 -26.265 -26.166 -26.067 -25.968 -25.869 -25.770 -25.672
Ordinzert overskud for skat og veerdireguleringer 4.027 25.824 26.892 27.927 28.973 30.029 31.119 32.221 33.333
Ord. overskud for skat i pct. af investeret egenkapital 6,5% 6,7% 7,0% 7,2% 7,5% 7,8% 8,1% 8,3%
Laneetableringsomkostninger -12.655 0 0 0 0 0 0 0 0]
Veerdiregulering af ejendomme -10.618 0 23.460 23.890 24.294 24.742 25.140 25.606 26.044
Overskud efter vaerdiregulering og for skat -19.246 25.824 50.352 51.817 53.267 54.771 56.259 57.827 59.377
Overskud efter vaerdiregul. og for skat i % af inv.egenkap. -5,1% 6,5% 12,6% 13,0% 13,3% 13,7% 14,1% 14,5% 14,8%
Det ordinzere overskud for veerdireguleringer | 2014 udgiftsfgres en reekke omkostninger
og skat stiger fra 6,5% i 2015 til 8,3% i 2022 vedr. lAneoptagelse og erhvervelse af ejen-

o o . o °
malt pa investeret kapital. Og overskuddet ef- dommen, sa der forventes et underskud pa
ter veerdiregulering og skat stiger fra 12,6% i 19,2 mio. DKK grundet disse forhold.
2016 til 14,8% i 2021 ogsa malt pa investeret
kapital.

Balanceprognose:
Core Bolig IV 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Balanceprognose ultimo (i DKK 1.000):
Ejendomme, kabspris inkl. Kebsomkostninger pa 0,73% 1.465.163 1465163  1.465.163  1.465.163  1.465.163  1.465.163  1.465.163  1.465.163  1.465.163
Aktiverede moderniseringer 1.983 4.001 6.054 8.143 10.269 12.432 14.633 16.873
Ejendomme, kostpris i alt 1.465.163 1.467.146 1.469.164 1.471.217 1.473.306 1.475.432 1.477.595 1.479.796 1.482.036
Ejendomme, akk. veerdireguleringer -10.618 -10.618 12.842 36.732 61.026 85.768 110.908 136.514 162.558
Ejendomme, dagsveerdi 1454545 1456528  1.482.006  1.507.049  1.534.332  1.561.200  1.588.503  1.616.310  1.644.594|
Tilgodehavende leje og ovrige aktiver 300 300 300 300 300 300 300 300 300
Likviditet 589 14.822 14.094 14.372 15.667 13.987 13.367 13.817 13.346
AKTIVER | ALT 1.455.434 1.471.650 1.496.400 1.522.621 1.550.299 1.575.487 1.602.170 1.630.427 1.658.240
Egenkapital 380.754 400.578 428.930 458.747 490.013 518.785 549.044 580.871 612.247
Realkreditian 1.054.545  1.050.590  1.046.635  1.042680  1.038.725  1.034770  1.030.815  1.026.860  1.022.905
Depositum 19.835 20.182 20.535 20.894 21.260 21.632 22.011 22.396 22.788
Leverandergaeld og ovrige geeldsposter 300 300 300 300 300 300 300 300 300
PASSIVER | ALT 1.455.434 1.471.650 1.496.400 1.522.621 1.550.299 1.575.487 1.602.170 1.630.427 1.658.240
Realkreditlan i % af ejendomsveerdi 72,5% 72,1% 70,6% 69,1% 67,7% 66,3% 64,9% 63,5% 62,2%
Kurs pr. aktie (udbytte fragar lobende) i DKK 47.594 50.072 53.616 57.343 61.252 64.848 68.630 72.609 76.531
Ejendommens veerdi i balancen er beregnet ejendommene. Sammenlagt giver det et lg-

2 H H HER L) ” H
med et afkast pa 4,2% i 2015 og 4,3% i de fol- bende fald i "Loan-to-Value” fra 72,5% i 2014
gende ar (ekskl. fee til Core Property Mana- til 62,3% i 2022.

gement). Balancerne er vist for ultimo aret.
Kursen pa aktierne stiger fra tegningsprisen pa

Idet der er afdrag pa den del af realkreditlane- 50.000 DKK pr. stk. i 2014 til 76.531 DKK pr.
ne som ligger ud over 60% ved lanenes etable- stk. i 2022. Hertil kommer det udbetalte udbyt-
ring, vil restgeelden falde over &rene. Hertil te.

kommer en veerdiregulering pa 1,75% arligt af

Likviditetsprognose:
Core Bolig IV 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2021

Likividitetsprognose (i DKK 1.000):

Primo likviditet 0 589 14.822 14.094 14.372 15.667 13.987 13.367 13.817|
Overskud for skat 4.027 25.824 26.892 27.927 28.973 30.029 31.119 32.221 33.333
Kapitalindskud fra investorer 400.000

Kob af ejendomme -1.454.545

Skedestempel og advokatomkostninger 0,73% -10.618

Laneoptagelse hos Nykredit 1.054.545

Pantebrevsstempel belaning m.m. 1,2% netto -12.655

Afdrag pa realkreditlan pa lan over 60% LtV -3.955 -3.955 -3.955 -3.955 -3.955 -3.955 -3.955 -3.955]
Regulering af depositum 19.835 347 353 359 366 372 379 385 392
Udbetaling af udbytte -6.000 -22.000 -22.000 -22.000 -26.000 -26.000 -26.000 -28.000]
Moderniseringer -1.983 -2.018 -2.053 -2.089 -2.126 -2.163 -2.201 -2.240
Likviditetsforskydning evrige aktiver og geeldsposter 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ultimo likviditet 589 14.822 14.094 14.372 15.667 13.987 13.367 13.817 13.346-|
Udbytte i pct.af investeret egenkapital 1,5% 5,5% 5,5% 5,5% 6,5% 6,5% 6,5% 7,0% |
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Det overskydende cashflow fra ejendommens
drift skal forst og fremmest daekke rentebeta-

ligner, afdrag pa realkreditlan, moderniseringer.

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

Som det fremgar af likviditetsprognosen for-
ventes der udbetalt udbytte med 1,5% i 2015
0g 5,5% i 2016 til feeder-aktieselskaberne.

7.2 Prognose for Core Bolig V
Projekt Kommanditaktiesel-
skab

Prognosen er vist for et tegnet belgb pa 400
mio. DKK, som vil resultere i en forventet inve-
stering pa godt 1,0 mia. DKK.

Forudsaetninger for prognosen er vist i neden-
staende tabel.

Forudsaetninger

Leje og omkostningstigning i % p.a. 1,75%)|
Belaningsprocent 60,00%
Finansieringsrente 2,30%)
Leje pr. m2 1.450
Drift pr. m2 250
Vedligehold pr. m2 25
Moderniseringer pr. m2 0
Pris pr. m2 24.000
Gns. lejlighedsstarrelse i m2 95
Lejetomgang og lejetab 0,50%
M2 i alt 43.290
Antal lejligheder 456
Tegnet beleb 400.000.000
Depositum 3 mdr. leje 15.692.750

Leje og omkostninger stiger med 1,75% arligt.
Finansieringsrenten er sat til 2,3% inkl. lanebi-
drag. Lanebidraget er lavere end i Core Bolig
IV grundet den lavere beldningsprocent.

Det er forudsat at de indkabte ejendomme
gennemsnitligt koster 24.000 DKK/m2, har en
lejeindteegt pa 1.450 DKK/m2 arligt i 2017-
priser og driftsudgifter p4 250 DKK/m2 i 2017-
priser. Vedligehold er sat til 25 DKK/m2 arligt.

For farste fulde driftsar, som er 2017, hvor
ejendommene er leveret og udlejet, forventes
et overskud efter renter pa 31,8 mio. DKK, sva-
rende til 7,9% af den investerede kapital.

Det ordinzere overskud far veerdireguleringer
og skat stiger fra 7,9% i 2017 til 9,0% i 2022
malt pa investeret kapital. Og overskuddet ef-
ter veerdiregulering og skat stiger fra 12,7% i
2018 (som er farste ar med forventet veerdire-
gulering) til 13,9% i 2022 ogsa malt pa investe-
ret kapital.

Kommanditaktieselskabet er ikke selvsteendigt
skattesubjekt, hvorfor selskabsskatten bereg-
nes og henseettes i Investoraktieselskabet.

Core Bolig IV & V

21



Driftsprognose (i DKK 1.000)
Lejeindtaegter 0 0 0 62.771 63.869 64.987 66.124 67.281 68.458
Lejetomgang og lejetab 0 0 0 -314 -319 -325 -331 -336 -342,
Driftsudgifter 0 0 0 -10.823 -11.012 -11.205 -11.401 -11.601 -11.804|
Vedligehold 0 0 0 -1.082 -1.101 -1.120 -1.140 -1.160 -1.180]
Revisor, depositar og bestyrelse -225 -229 -233 -300 -305 -310 -315 -321 -327|
Administration, regnskab, udvikling m.m. (0,4%) -133 -799 =797 -4.161 -4.161 -4.238 -4.319 -4.396 -4.470|
Overskud for renter -358 -1.028 -1.030 46.091 46.971 47.789 48.618 49.468 50.335|
Realkreditrenter 0 0 0 -14.338 -14.338 -14.338 -14.338 -14.338 -14.338]
Ordinaert overskud for skat og vaerdireguleringer -358 -1.028 -1.030 31.753 32.633 33.451 34.280 35.130 35.997
Ord. overskud for skat og veerdireg. i % af inv. egenkap. -0,3% -0,3% 7,9% 8,2% 8,4% 8,6% 8,8% 9,0%
Laneetableringsomkostninger 0 0 -10.597 0 0 0 0 0 0
Veerdiregulering af ejendomme 0 0 24.016 0 18.187 18.505 18.820 19.156 19.470
Overskud efter vaerdiregulering og for skat -358 -1.028 12.388 31.753 50.820 51.956 53.100 54.286 55.467
Overskud efter vaerdiregul. og for skat i % af inv. -0,1% -0,3% 3,1% 7,9% 12,7% 13,0% 13,3% 13,6% 13,9%

. .. o . . . . o
Ejendommens veerdi i balancen er beregnet Kursen pa aktierne stiger fra tegningsprisen pa

o . . . .
med et afkast p4 4,8% i 2017 og 4,8% i de fal- 50.000 DKK pr. stk. i 2014 til 61.016 DKK pr.
o . L .

gende ar (ekskl. fee til Core Property Mana- aktie i 2022. Hertil kommer det udbetalte ud-
gement). Balancerne er vist for ultimo aret. bytte.
Med en veerdiregulering pa 1,75% arligt af Der er ikke budgetteret med salg af ejerlejlig-
ejendommene vil der veere et lgbende fald heder i de viste prognoser.
i "Loan-to-Value” fra 60% i 2017 til 55% i 2022.
Balanceprognose:
Core Bolig V 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Balanceprognose ultimo (i DKK 1.000):
Ejendomme, kabspris 1.025.641 1.025.641 1.025.641 1.025.641 1.025.641 1.025.641 1.025.641
Rabat pa ejendomskab for kaber finansiering (4% p.a.) -31.600 -31.600 -31.600 -31.600 -31.600 -31.600 -31.600]
Kabsomkostninger (stempelafgift og advokat) 7179 7179 7179 7179 7179 7179 7179
Aktiverede moderniseringer 0 0 0 0 0 0 0
Ejendomme under opferelse 395.000 395.000
Ejendomme, kostpris i alt 395.000 395.000 1.001.220 1.001.220 1.001.220 1.001.220 1.001.220 1.001.220 1.001.220
Ejendomme, akk. veerdireguleringer 24.421 24.421 42.373 60.623 79.230 98.133 117.370
Ejendomme, dagsveerdi 395.000 395.000 1.025.641 1.025.641 1.043.593 1.061.843 1.080.450 1.099.353 1.118.590
Tilgodehavende leje og ovrige aktiver 100 200 200 200 200 200 200
Likviditet 4.742 3.714 1.393 1.068 1.618 2.983 3.176 2213 2.116]
AKTIVER | ALT 399.742 398.714 1.027.134 1.026.909 1.045.411 1.065.026 1.083.826 1.101.766 1.120.906|
Egenkapital 399.642 398.614 396.158 395.562 413.788 433.122 451.636 469.287 488.131
Realkreditian 615.385 615.385 615.385 615.385 615.385 615.385 615.385
Depositum 15.492 15.763 16.038 16.319 16.605 16.895 17.191
Leverandergeeld og ovrige geeldsposter 100 100 100 200 200 200 200 200 200]
PASSIVER | ALT 399.742 398.714 1.027.134 1.026.909 1.045.411 1.065.026 1.083.826 1.101.766 1.120.906
Realkreditlan i % af ejendomsvaerdi 0,0% 0,0% 60,0% 60,0% 59,0% 58,0% 57,0% 56,0% 55,0%
Kurs pr. aktie (udbytte fragar lobende) i DKK 49.955 49.827 49.520 49.445 51.723 54.140 56.455 58.661 61.016

Likviditetsprognose:

Likividitetsprognose (i DKK 1.000):

Primo likviditet 0 4.742 3.714 1.110 1137 2.050 3.785 4.354 3.778
Ordinzer overskud for skat og veerdireguleringer -358 -1.028 -1.030 31.753 32.633 33.451 34.280 35.130 35.997
Kapitalindskud fra investorer 400.000

Kob af ejendomme -395.000 -612.361

Skedestempel og advokatomkostninger 0,73% -7.584

Laneoptagelse hos Nykredit 623.377

Pantebrevsstempel belaning m.m. 1,7% netto -10.597

Afdrag pa realkreditlan pa lan over 60% LtV 0 0 0 0 0 0
Regulering af depositum 15.693 274 280 284 289 295 299
Udbetaling af udbytte -10.000 -32.000 -32.000 -32.000 -34.000 -36.000 -36.000]
Moderniseringer 0 0 0 0 0 0]
Likviditetsforskydning evrige aktiver og geeldsposter 100 0 -100 0 0 0 0 0 0
Ultimo likviditet 4.742 3.714 1.110 1.137 2.050 3.785 4.354 3.778 4.074
Udbytte i pct.af investeret egenkapital 0,0% 2,5% 8,0% 8,0% 8,0% 8,5% 9,0% 9,0%

7.3 Prognose for Core Bolig IV
& V Investoraktieselskab nr. 1

Investeringen i Core Bolig IV & V vil for ngesten
alle investorer finde sted via en investering i et
af feeder-aktieselskaberne.

Der er derfor udarbejdet en prognose for et af

disse feeder-aktieselskaber - Core Bolig IV & V
Investoraktieselskab nr. 1. Prognosen herfor er
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et sammenveegtet resultat af Core Bolig IV
med 75% og Core Bolig V Projekt med 25%.

Tegnet beleb 400.000.000
Fordeling af tegning i Core Bolig IV 75%
Fordeling af tegning i Core Bolig V 25%

Denne prognose vil afspejle det forventede
afkast, hvis man investerer i Core Bolig IV & V
feeder-aktieselskaberne.

Der er benyttet de samme forudsaetninger,
som er beskrevet i de to foregaende prognoser
for Core Bolig IV og Core Bolig V Projekt.

For 2015 forventes et overskud efter renter pa
19,1 mio. DKK, svarende til 4,8% af den inve-
sterede kapital.

Resultatet far skat men efter veerdireguleringer
stiger fra 4,8% i 2015 til 14,6% i 2022.

Arets resultat efter skat stiger ligeledes fra
3,6% i 2015, via 8,0% i 2016 til 11,4% i 2022.

Driftsprognose:
Core Bolig IV & V Investoraktieselskab nr. 1 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Driftsprognose (i DKK 1.000)

[Andel af overskud for vaerdireguleringer i Core Bolig IV 3.020 19.368 20.169 20.946 21.729 22.522 23.339 24.166 24.999
/Andel af overskud for veerdireguleringer i Core Bolig V -90 -257 -258 7.938 8.158 8.363 8.570 8.782 8.999
Andel af overskud for vaerdireg. i ejendomsselskaber 2.930 19.111 19.911 28.884 20.887 30.885 31.909 32.948 33.998
Andel af overskud for veerdireg. i ejendomsselskaber i

pct. af investeret egenkapital 0,7% 4,8% 5,0% 7,2% 7,5% 7,7% 8,0% 8,2% 8,5%
Andel af vaerdiregulering i Core Bolig IV -17.455 0 17.595 17.918 18.221 18.557 18.855 19.205 19.533
(Andel af vaerdiregulering i Core Bolig V 0 0 3.355 0 4.547 4.626 4.705 4.789 4.868
Andel af overskud i ejendomselskaber for skat -14.525 19.111 40.861 46.802 52.655 54.068 55.469 56.942 58.399
Administrationsomkostninger -50 -51 -52 -53 -54 -55 -56 -57 -58
Overskud for renter -14.575 19.060 40.809 46.749 52.601 54.013 55.413 56.885 58.341
Renter 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Overskud incl. vaerdiregulering for skat -14.575 19.060 40.809 46.749 52.601 54.013 55.413 56.885 58.341
Overskud for skat i pct. af investeret egenkapital -3,6% 4,8% 10,2% 11,7% 13,2% 13,5% 13,9% 14,2% 14,6%
Arets aktuelle skat -706 -4.471 -4.361 -6.335 -6.555 -6.775 -7.000 -7.228 -7.459
Arets udskudte skat 3.840 -8 -4.617 -3.950 -5.017 -5.107 -5.192 -5.286 -5.376]
Arets resultat -11.441 14.581 31.831 36.464 41.029 42.131 43.221 44.371 45.506
Arets resultat i % af inv.egenkap. -2,9% 3,6% 8,0% 9,1% 10,3% 10,5% 10,8% 11,1% 11,4%
Balanceprognose m.m.:

Core Bolig IV & V Investoraktieselskab nr. 1 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Balanceprognose ultimo (i DKK 1.000):

Kapitalandel i Core Bolig IV 285.565 300.433 321.697 344.060 367.510 389.089 411.783 435.653 459.186
Kapitalandel i Core Bolig V 99.911 99.653 100.250 100.189 104.894 109.883 114.658 119.229 124.096
Finansielle anlaegsaktiver 385.476 400.086 421.947 444.249 472.404 498.972 526.441 554.882 583.282
Udskudt skatteaktiv 3.840 3.832 0 0 0 0 0 0 0
Likviditet 0 1.478 10 3.109 5.110 5.890 6.946 8.275 8.874
AKTIVER | ALT 389.316 405.396 421.957 447.358 477.514 504.862 533.387 563.157 592.156
Egenkapital 388.560 403.140 418.971 439.435 464.464 486.595 509.816 534.186 557.693]
Udskudt skat 0 0 785 4.735 9.752 14.859 20.051 25.337 30.713
Skyldig selskabsskat 706 2.236 2.181 3.168 3.278 3.388 3.500 3.614 3.730
Leverandergeeld og ovrige geeldsposter 50 20 20 20 20 20 20 20 20|
PASSIVER | ALT 389.316 405.396 421.957 447.358 477.514 504.862 533.387 563.157 592.156
Kurs pr. aktie (udbytte fragar lgbende) i DKK 48.570 50.393 52.371 54.929 58.058 60.824 63.727 66.773 69.712
Overskud efter skat pr. aktie -1.430 1.823 3.979 4.558 5.129 5.266 5.403 5.546 5.688)
Udbytte i pct. af investeret egenkapital 4,0% 4,0% 4,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,5% 5,5%]
Foreslaet udbytte pr. aktie 2.000 2.000 2.000 2.500 2.500 2.500 2.750 2.750
Akkumuleret udbetalt udbytte 0 2.000 4.000 6.000 8.500 11.000 13.500 16.250
Kurs pr. aktie inkl. akkumuleret udbetalt udbytte 50.393 54.371 58.929 64.058 69.324 74.727 80.273 85.962

| ovenstaende balanceprognose er vist kursen
pr. aktie som forventes at stige fra 48.570 DKK
ultimo 2014 (efter at engangsudgifter pa lane-

hjemtagelse og ejendomserhvervelse er ud-

Core Bolig IV & V

giftsfart) til 69.712 DKK ultimo 2022. Tillaegges
aktiekursen ogsa det akkumulerede udbetalte
udbytte, vil tallet stige fra 50.393 DKK ultimo
2015 til 85.962 ultimo 2022.
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Likviditetsprognose:

Core Bolig IV & V Investoraktieselskab nr. 1
Likividitetsprognose (i DKK 1.000):

Primo likviditet 0 [1] 1.478 10 3.109 5.110 5.890 6.946 8.275
Administrationsomkostninger i investoraktieselskab -50 -51 -52 -53 -54 -55 -56 -57 -58
Betaling af selskabsskat -2.941 -4.416 -5.348 6.445 6.665 6.888 7114 7.343
Kapitalindskud fra investorer 400.000

Investering i Core Bolig IV og V -400.000

Modtaget udbytte fra Core Bolig IV 4.500 16.500 16.500 16.500 19.500 19.500 19.500 21.000
Modtaget udbytte fra Core Bolig V 0 2.500 8.000 8.000 8.000 8.500 9.000 9.000
Udbetaling af udbytte 16.000 -16.000 16.000 20.000 20.000 20.000 22.000
Likviditetsforskydning ovrige aktiver og gaeldsposter 50 -30 0 0 0 0 0 0 0
Ultimo likviditet 0 1.478 10 3.109 5.110 5.890 6.946 8.275 8.874
Udbytte i pct.af investeret egenkapital 4,0% 4,0% 4,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,5%
Cashflowet i feeder-aktieselskaberne stammer

fra udlodninger fra de to kommanditaktiesel-

skaber, hvor ejendommene er placeret.

Skattebetaling og hensaettelser til skat finder

sted i feeder-aktieselskaberne.

| ovenstaende likviditetsprognose er vist en

mulig udbyttebetaling pa 4% fra 2016 stigende

over arene til 5,5% i 2022.
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8. Risiko og felsomhedsbe-
regninger

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

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

8.1 Risikofaktorer

De vaesentligste risici for investorerne er be-
skrevet nedenfor. Beskrivelsen omfatter de
risici som udbyderen skegnner vil have saerlig
betydning for ejendomsselskabets gkonomiske
udvikling og dermed for investering i ejen-
domsaktierne.

De beskrevne risici er ikke fuldstaendigt og ud-

temmende beskrevet. De er heller ikke priorite-
rede efter hverken sandsynligheden for om de

indtreeffer - eller efter omfanget af mulige kon-

sekvenser for investeringen.

De vigtigste risici omfatter:

1. AEndring i markedsforhold, som gar det
umuligt at erhverve ejendomme pa de for-
udsatte vilkar

Anbringelse af overskydende likvider
Fremtidigt udbud af boliger

AEndring i lanerenten og bidragssatser
Jget tomgang

Fremtidig udvikling af lejeniveau og ejen-
domsomkostninger

Fremtidig ejendomsprisudvikling
lllikviditet ved ejendomsinvesteringen og
ved investering i ejendomsaktierne

ook

© N

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

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

Ad 2. Ved tegning af aktier i ejiendomsselska-
bet vil der vaere et betydeligt belgb i kontanter,
som skal placeres i enten bankindskud eller

obligationer. Denne placering reduceres i takt
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med at de erhvervede ejendomme overtages
og betales.

Ad 3. Bade lejeniveau og boligpris vil vaere
afhaengig af det fremtidige udbud af boliger. En
kraftig foragelse af nybyggeriet vil lzegge et
nedadgaende pres pa den opnaelige leje og
det vil ogsa kunne gge lejetomgangen. Pa
samme made vil prisen som ejerbolig komme
under pres.

Derfor er der fokus pa boliger i mellemsegmen-
tet, som har den starste efterspgrgsel, og hvor
mindre lejereguleringer har en hurtig effekt pa
tomgangsprocenten.

Ad. 4. Den fremtidige rente kendes ikke. Ren-
ten forventes fastlast med varighed omkring 7-
8 ar, og det sker i forbindelse med erhvervelse
af ejendomsportefgljen.

Renten er valgt fastlast for en mellemlang pe-
riode pa 7 - 8 ar og ikke for en lang periode pa
15 — 30 ar. Denne strategi er valgt fordi mulig-
hederne for at heeve lejen er starst, nar den
generelle gkonomiske udvikling er god. Det er
0gsa i denne situation at inflation og rente vil
veere hgj.

Der vil selvfalgelig veere en tidsforskydning
mellem en lejezendring og en inflationsdrevet
&ndring 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 indgas finansielle instrumenter til
afdeekning af renterisikoen, skal disse indreg-
nes til dagsveaerdi og disse veerdireguleringer

kan veere veesentlige.

Bidragssatsen er indtil videre aftalt med Ny-
kredit, men kan ikke fastlases for hele investe-
ringsperioden.

Ad. 5. Der kan ske aendringer i udlejningssitua-
tionen, som giver en hgjere tomgang end for-
ventet.

Tomgangen vil bl.a. vaere afhaengig af ejen-
dommens beliggenhed og lejeniveauet. Derfor
er investeringsbyerne indsnaevret til 3, som alle
forventes at opleve befolkningsmaessig veekst.
Risikoen for tomgang pavirkes bade af det
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konkurrerende udbud af nye boliger, jf. punkt 3,
og af efterspargslen som vil afhsenge meget af
den fremtidige befolkningsudvikling i de omra-
der, hvor ejendommene er beliggende.

Ad. 6. Den fremtidige udvikling i leje og om-
kostninger pa boligejendommene kendes ikke.

Ad. 7. Den fremtidige prisudvikling pa bolig-
ejendommene kendes ikke.

Ad 8. Ejendomme er illikvide aktiver, som er
behaeftet med betydelige handelsomkostninger,
ligesom afheendelse af en ejendom pa ingen

aktie, som kun kan forventes omsat ved at fin-
de en anden kaber.

Investor kan ogsa komme i en situation, at sal-
get af en aktie kommer til at ske til en kurs,
som ligger vaesentligt under den regnskabs-
maessige vaerdi.

8.2 Risikoscenarier

| det fglgende belyses effekterne af fire af de
naevnte risikoelementer. De er beskrevet i form
af en raekke folsomhedsberegninger:

made kan garanteres. 1. @get tomgang. Tomgangen stiger gjeblik-
keligt med 0,5% til 5,0% i hele investe-

| markeder med usikkerhed for investorerne vil ringsperioden. , ,

en ejendom kunne blive fuldsteendig illikvid, 2. O-inflation. Bade inflation, leje og vardi-

dvs. at ejendommen naesten uanset hvilken stigning pa e_Jendommenoe seettes til 0%.

pris den seettes til, ikke kan omsaettes. Selv i Renten forbliver dog 2,5%.

normale markedssituationer vil omsaetningsha- 3. Rentestigning. Renten stiger isoleret set

stigheden pa en ejendom kunne veere lav, og med et procentpoint gjeblikkeligt fra 2,5%

o o . o, A i3 o, i

det kan saledes let tage et &r af finde en kaber 3,5% pa realkreditlanene (og fra 2,3% il

og afslutte en ejendomshandel. 3,3% for lan i projektejendommene). Det
svarer til en realrentestigning pa et pro-

Da ejendomsselskabets aktiver netop bestar af centpoint. _

ilikvide ejendomme vil selskabet ikke nadven- 4. AEndringer i ejendomspriser. Posten

digvis kunne fremskaffe likviditet til at tilbage- vaerdiregulering belyses ved en gjeblikke-

kobe aktier, safremt dette matte blive besluttet, “go eendring i Ejendomsp_rlserne pa minus

ved afhaendelse af selskabets ejendomme. 5% og plus 5%. Beregningen er foretaget
med en simpel korrektion for 22% udskudt

Ejendomsselskabets aktier er ikke noteret pa skat.

en bgrs og de illikvide aktiver (ejendommene)

betyder at ogsa aktien skal anses for at veere

illikvid.

Investor skal derfor veere sig bevidst, at ejen-

domsinvesteringen sker i en illikvid ejendoms-

Risikoforlob / effekterne af fire risikoscenarier

Core Bolig IV&V investoraktieselskaberne 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Basisscenarie:

Arets resultat | % af investeret kapital 3,6% 8,0% 9,1% 10,3% 10,5% 10,8% 11,1% 11,4%

Kurs pr. aktie incl. akkumuleret udbytte 50.364 54.371 58.870 63.983 69.233 74.619 80.148 85.820

Tomgang oges fra 0,5% til 5,0%:

Arets resultat i % af investeret kapital 3,1% 7,4% 8,4% 9,6% 9,8% 10,1% 10,4% 10,7%

Kurs pr. aktie incl. akkumuleret udbytte 50.066 53.811 57.972 62.745 67.651 72.691 77.866 83.181

O-inflation:

Arets resultat i % af investeret kapital 3,6% 4,1% 5,0% 5,1% 5,1% 5,1% 5,1% 5,1%

Kurs pr. aktie incl. akkumuleret udbytte 50.365 52.434 54.897 57.412 59.934 62.467 65.009 67.561

Rentestigning pa 1%-point:

Arets resultat i % af investeret kapital 2,1% 6,4% 7,3% 8,5% 8,8% 9,0% 9,3% 9,6%

Kurs pr. aktie incl. akkumuleret udbytte 49.484 52.729 56.320 60.534 64.893 69.396 74.049 78.853

Effekt af vaerdiaendring pa -5% efter skat

Kurszendring pr. aktie ved veerdizendring pa ejendommen

pa -5% efter skat -5.807 -6.685 -6.780 -6.898 -7.019 -7.142 -7.267 -7.394

Effekterne af de 4 risikoscenarier er vist i

ovenstaende tabel og er kommenteret i det

falgende.
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Jget tomgang

Jges tomgangen gjeblikkeligt fra 0,5% til 5%
vil &rets resultat blive reduceret til 3,1% mod
3,6% i basisscenariet i 2015 og i 2022 vil det
veere 10,7% mod 11,4% malt pa investeret
kapital.

Males effekten pa kurs pr. aktie inkl. akkumule-
ret udbytte vil dette tal i 2022 veere 83.181
DKK mod 85.820 DKK i basisscenariet.

O-inflation

| en situation hvor inflationen bliver 0, og hvor
bade lejeindteegterne og driftsomkostningerne
dermed stiger med 0% p.a. vil arets resultat
veere uaendret i 2015, men i 2022 vil det veere
5,1% mod 11,4% i basisscenariet.

Males effekten pa kurs pr. aktie inkl. akkumule-
ret udbytte vil dette tal i 2022 veere 67.561
DKK mod 85.820 DKK i basisscenariet.

Rentestigning

Jges renten gjeblikkeligt med 1 procentpoint
vil arets resultat blive reduceret til 2,1% mod
3,6% i basisscenariet i 2015 og i 2022 vil det
veere 9,6% mod 11,4% malt pa investeret kapi-
tal.

Males effekten pa kurs pr. aktie inkl. akkumule-
ret udbytte vil dette tal i 2022 veere 78.853
DKK mod 85.820 DKK i basisscenariet.

FEndring i eiendomspriserne

/Endrer ejendomspriserne sig efter erhvervel-
sen gjeblikkeligt med et minus pa 5% vil det
ordinzere overskud ikke eendre sig. Veerdiregu-
leringen af ejendomme vil derimod vaere nega-
tiv med 16,9% malt pa den investerede egen-
kapital (veegtet gennemsnit af -18,18% og -
12,99%).

Er der et plus pa 5% vil vaerdireguleringen der-
imod veere positiv med 16,9%.

Malt som kursaendring pr. aktie vil en negativ
veerdiregulering pa 5% af ejendomsveerdien
pavirke aktiekursen negativt med 5.807 DKK i
2015.

Veaerdiregulering
Core Bolig IV
plus Basis budget

minus

Core Bolig V
plus

Basis budget

minus

Prisaendring i pct. af ejendomsveaerdi 5,00% 1,75%
Veerdiregulering ejendomme i % af invest. egenkap. 18,18% 6,36%

5,00%

-18,18%

5,00%
12,99%

1,75%
4,55%

5,00%
-12,99%

Core Bolig IV & V

27



9. Selskabsstruktur

Nedenfor beskrives formelle forhold omkring
selskabsstruktur, udbud af andele/aktier, ledel-
se af selskabet, aftaler, finansiering, veerdian-
seettelse af aktier/andele og omsaetning heraf.

9.1 Selskabsstruktur

Core Bolig IV og V er struktureret, sa det er
attraktivt for bade personligt beskattede, priva-
te investorer med pensionsmidler, selskabsbe-
skattede investorer og PAL-beskattede pensi-
onskasser.

Hensigten har veeret at skabe en feelles struk-
tur, som kan tilfredsstille flere typer af investo-
rer, s ejendomsselskabet kan opna en starre
samlet investering med deraf fglgende starre
risikospredning og stordriftsfordele.

Core Bolig IV og V er fxllesbetegnelsen for
folgende selskabsstruktur:

Selskabsoversigt for Core Bolig IV og V:

Investor 5 Investor 6
Investor 1 Investor 2 Investor 3 Investor 4 Pensions Pensions
kassen kassen

Core Bolig V&YV
Investoraktieselskab nr. 2
(10%-andele)

Core Bolig IV&V
Investoraktieselskab nr. 1

Core Bolig V Projekt
Pension KS

100%

Komplementar Komplementar
selskabet selskabet
Core Bolig IV Core Bolig vV
ApS ApS

Core Bolig IV Core Boelig V Projekt
Kommanditaktieselskab Kommanditaktieselskab

Der kan ske sendringer i ovenfor viste selskabsstruktur athaangig af moms-, skatte- eller FAIF-lovgivningsmaassige optimeringer
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@verste niveau bestar af investorerne. Der kan
investeres i Investoraktieselskab nr. 1. Og hvis
man gnsker en 10%-andel kan der investeres i
Investoraktieselskab nr. 2. Er der behov for
flere 10%-selskaber vil disse blive etableret
efter behov.

Alle investoraktieselskaberne investerer 75% i
Core Bolig IV Kommanditaktieselskab der ejer
alle nyere eksisterende ejendomme, og inve-
sterer 25% i Core Bolig V Projekt Komman-
ditaktieselskab, der opfarer nye ejendomme.

Flere pensionskasser har vist interesse for at
investere i Core Bolig V Projekt, hvor der byg-
ges nye ejendomme.

Fordelen ved at fa pensionskasser med i den-
ne fond er flere. For det forste skal der helst
bygges op mod 100 lejligheder ad gangen for
at fa sa lav en byggeomkostning som muligt.

For det andet er der tale om projekter, som let
lzber op i 150 — 200 mio. DKK pr. stk. og der-
for vil risikospredning kraeve en fond af en vis
starrelse.

Risikospredningen gar pa flere dimensioner.
Den vigtigste er ejendommens geografiske
placering. Nybyggeri i Kebenhavn er isaer loka-
liseret i en raekke nyere byudviklingsomrader,
hvis attraktivitet farst kendes pa leengere sigt
nar de er fuldt udviklet. Hertil kommer risiko-
spredning pa det enkelte projekt og dets gen-
nemforelse.

Der etableres en bestyrelse i Core Bolig IV
Kommanditaktieselskab der afspejler inve-
storerne.

Det forventes at det vil vaere den samme be-
styrelse der gar igen i Core Bolig IV&V Inve-
storaktieselskaber nr. 1.0g nr. 2.

Der etableres en separat bestyrelse i Core
Bolig V Projekt Kommanditaktieselskab der
repraesenterer bade pensionskasser og Core
Bolig IV.

Der forventes indgaet en aktionzeroverens-
komst mellem aktionaererne i Core Bolig V Pro-
jekt.

FAIF-lovgivningen

De sékaldte feeder-aktieselskaber vil vaere
underlagt FAIF-loven (Lov om forvalter af al-
ternative investeringsfonde m.v.). Det betyder
at selskaberne skal udpege en depositar, og at
selskaberne skal administreres og forvaltes af
en godkendt forvalter i henhold til FAIF-loven.

Core Bolig IV & V

Der er i forste omgang alene foretaget en regi-
strering af feeder-aktieselskaberne som alter-
native investeringsfonde og af Core Property
Management A/S som forvalter af alternative
investeringsfonde, idet godkendelse forst skal
veere pd plads nar selskabernes balance over-
stiger 750 mio. DKK. Denne godkendelse ven-
tes at veere opnaet i det sene efterar 2014, og
herefter skal der ogsa udpeges en depositar
for de omfattede selskaber.

Indtil tilladelsen er opnéet kan der dog godt
erhverves ejendomme pa betingede kabsafta-
ler (betinget af opnaelse af FAIF-godkendelse).
Det vil sige, at ejendommene ikke kan overta-
ges og betales fgr FAIF-godkendelsen er pa
plads og der er udpeget depositar.

Depositaren skal overvage og sikre fglgende

forhold:

e Overvage cashflow

e Sikre korrekt registrering af selskabernes
aktiver

e Fore tilsyn med en raekke af de operative
funktioner

Formalet med FAIF-lovgivningen, som bygger
pa et EU-direktiv, er at age investorbeskyttel-
sen.

9.2 Stiftelse

Core Property Management A/S har i maj 2014
stiftet fglgende selskaber og indbetalt den
nedvendige kapital kontant:

De to Investoraktieselskaber:

e Core Bolig IV Investoraktieselskab nr. 1

e Core Bolig IV Investoraktieselskab nr. 2
er stiftet den 20. maj 2014 med en kapital pa
500.000 DKK tegnet til kurs 200, dvs. med en
indbetalt kapital pa 1.000.000 DKK pr. selskab

De to kommanditaktieselskaber:

e Core Bolig IV Kommanditaktieselskab,

e Core Bolig V Projekt Kommanditaktiesel-
skab

er stiftet den 20. maj 2014 med en kapital pa
500.000 DKK tegnet til kurs 200, dvs. med en
indbetalt kapital pa 1.000.000 DKK pr. selskab.

De to komplementarselskaber:

e Core Bolig IV Komplementarselskab ApS

e Core Bolig V Projekt Komplementarsel-
skab ApS

er begge stiftet den 20. maj 2014 med en an-

partskapital pa 100.000 DKK hver.
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9.3 Tegning af aktier og andele

Udbuddet af aktier og andele sker med en mi-
nimumstegning pa 750.000 DKK pr. investor.

Tegning i feeder-aktieselskaberne sker til kurs
200. Aktiestarrelsen er 25.000 DKK pr. stk. og
tegning sker til 50.000 DKK pr. aktie plus et
kurstilleeg pa 1,75%. Séledes at tegningskur-
sen bliver 50.875 DKK. pr. aktie.

Tegning i niveau 2 selskaberne (de to kom-
manditaktieselskaber) sker til 50.000 DKK pr.
aktie.

Tegningsperiode

Tegningsperioden for investorerne lgber fra 16.

juni 2014 til 30. juni 2014. Vedtaegterne rum-
mer dog mulighed for tegning af yderligere ka-
pital helt frem til den 31. december 2014.

Safremt der sker yderligere tegning efter den 1.

runde i juni maned vil der blive beregnet en
rentekompensation, sdledes at de nye investo-
rer betaler 5% p.a. til det tegnede selskab i
form af et tilleeg til tegningskursen (overkurs).
Hensigten er at kompensere de tidlige investo-
rer 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 naervaerende Offering Memorandum
undtaget fra reglerne om prospekter i bekendt-
gorelse nr. 644 af 19. juni 2012. Neerveerende
offering memorandum har derfor ikke vaeret
underlagt Finanstilsynets godkendelsesproce-
dure.

Der kan veere restriktioner pa efterfglgende
omsaetning af de unoterede aktier jf. reglerne
herom i ovennaevnte prospektbekendtgarelse.

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

Maksimal tegning
Den maksimale tegning er fastsat til falgende
belgb i de enkelte selskaber, jf. vedteegterne:

e 750.000.000 DKK for Core Bolig
IV Kommanditaktieselskab

e 1.000.000.000 DKK for Core Bolig V Pro-
jekt Kommanditaktieselskab

Core Bolig IV & V

Tegningen i 1. closing er for feeder-
aktieselskabrne (niveau 1) maksimeret til
400.000.000 DKK samlet. Den 1. closing sker
ved tegning i perioden 16. — 30. juni 2014.

Tegning kan lukkes fgr tid ved fuldtegning.
Sker der overtegning, vil der ske reduktion af
tegningen.

Rodt investeringsprodukt

| henhold til risikomaerkning af investeringspro-
dukter er Core Bolig IV og V et rgdt investe-
ringsprodukt. Jaevnfar Bekendtgorelse om risi-
komeerkning af investeringsprodukter nr. 345
af 15. april 2011.

Det vil sige at:

e Der errisikofor at tabe mere end det inve-
sterede belgb

og/eller at
e Produktet er vanskeligt at gennemskue.

Core Bolig IV&V hgrer til under ovenstdende
punkt to, idet der ikke kan tabes mere end det
investerede belgb i ejendomsaktien.

9.4 Incitamentsstruktur for
Core Property Management og
ledelse

Der er tale om en langsigtet illikvid investering,
hvor investorer ikke umiddelbart kan udskifte
Core Property Management, som varetager
forvaltningen af ejendomsselskabet. Det er
heller ikke muligt umiddelbart at afhaende inve-
steringen, idet dette kraever en anden kgber.

Det er derfor af stor betydning, at ejendoms-
selskabets administrationsaftale med Core
Property Management, herunder aflgnnings-
formen for Core Property Managements ledel-
se, er struktureret pa en made, sa den frem-
mer en adfaerd, som vil resultere i starst mulige
afkast for investorerne i ejendomsselskabet.

For det forste vil partnergruppen, som har
ansvaret for ejendomsforvaltningen, samlet
investere minimum i alt 7,5 mio. DKK. Denne
investering skal opretholdes sa laenge partner-
ne er ansat i Core Property Management og
har ledelsesansvaret for fonden. Partnergrup-
pens investering skal foretages senest 31. de-
cember 2014, som er sidste tegningsdag for ny
kapital.

Dermed har forvalterteamet (partnergruppen)
et betydeligt incitament til at forvalte ejen-
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domsselskabet pa en made, sa indskuddet
(egenkapitalen) ikke tabes.

For det andet tilfalder der Core Property Ma-
nagement og dermed ogsa partnergruppen
performancefee pa 5% af fortjenesten ved salg
af ejerlejligheder eller ejendomme. Fortjene-
sten opgeres som salgspris korrigeret for
salgsomkostninger fratrukket kabsprisen tillagt
eventuelle aktiverede moderniseringer.

For det tredje er det muligt for ejendomssel-
skaberne at opsige forvaltningsaftalen med
Core Property Management A/S med et kvalifi-
ceret generalforsamlingsflertal.

Investorerne har saledes mulighed for at ud-
skifte ledelsen af ejendomsselskaberne, hvis
den ikke lever op til forventningerne.

Det er tilladt for partnerkredsen at investere for
private midler i fast eiendom og ejendomsfon-
de, men for at forhindre situationer, hvor han-
del med en ejendom kan skabe tvivl om hvor-
vidt den burde veere tilgaet ejendomsselskabet
eller partnergruppen, ma partnerkredsen ikke, i
den tidsperiode hvor ejendomsselskaberne
erhverver boligejendomme i Danmark, selv
kebe sadanne ejendomme.

9.5 Ledelse

Ledelsen af selskaberne naevnt i afsnit 9.1 er
som folger:

For investoraktieselskaberne, som stiftes efter
behov, Core Bolig IV & V Investoraktieselskab
nr. 1 og 2 indgar som direktion:

e Niels Lorentz Nielsen

e John Bagdker

Og som bestyrelse:

e Henning Kjeer

e Per Yderholm

e Niels Lorentz Nielsen

For de egentlige ejendomsselskaber, Core
Bolig IV Kommanditaktieselskab, og Core Bolig
V Projekt Kommanditaktieselskab, indgar som
direktion:

e Niels Lorentz Nielsen
e John Bodker

Og som bestyrelse:

¢ Niels Lorentz Nielsen
e Henning Kjeer

e Per Yderholm

Core Bolig IV & V

For komplementarselskaberne: Core Bolig IV
Komplementarselskab ApS, Core Bolig V Pro-
jekt Komplementarselskab ApS, indgar som
direktion:

¢ Niels Lorentz Nielsen
e John Bgdker

Der er ingen bestyrelse i komplementarselska-
berne, da de er anpartsselskaber.

Det er hensigten, at Niels Lorentz Nielsen,
Henning Kjeer og Per Yderholm snarest muligt
skal treede ud af ejendomsselskabernes besty-
relser. Det skal ske samtidig med, at der veel-
ges bestyrelsesrepraesentanter fra pensions-
kasser og blandt gvrige investorer.

9.6 9vrige ledelsesposter

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

Niels Lorentz Nielsen indgar i direktionen i
folgende selskaber:

Cvr-nr: 28666055 —
CORE PROPERTY MANAGEMENT A/S

Cvr-nr: 29934096 —
EJENDOMSSELSKABET NORDTYSKLAND
KOMMANDITAKTIESELSKAB

Cvr-nr: 29784027 —
EJENDOMSSELSKABET
NORDTYSKLAND | A/S
Cvr-nr: 29784051 —
EJENDOMSSELSKABET
NORDTYSKLAND Il A/S
Cvr-nr: 29784108 —
EJENDOMSSELSKABET
NORDTYSKLAND III A/S
Cvr-nr: 30074122 —
Cvr-nr: 29928061 —
EJENDOMSSELSKABET
NORDTYSKLAND IV A/S
EJENDOMSSELSKABET
NORDTYSKLAND V A/S
Cvr-nr: 30074238 —
EJENDOMSSELSKABET
NORDTYSKLAND VI A/S
Cvr-nr: 30074270 —
EJENDOMSSELSKABET
NORDTYSKLAND VII A/S
Cvr-nr: 30074327 —
EJENDOMSSELSKABET
NORDTYSKLAND VIII A/S
Cvr-nr: 30074351 —
EJENDOMSSELSKABET
NORDTYSKLAND IX A/S
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Cvr-nr: 31051517 —
CORE GERMAN RESIDENTIAL Il
KOMMANDITAKTIESELSKAB

Cvr-nr: 30921070 —
CORE GERMAN RESIDENTIAL Il NR. 1 A/S
Cvr-nr: 30921100 —
CORE GERMAN RESIDENTIAL Il NR. 2 A/S
Cvr-nr: 30921143 —
CORE GERMAN RESIDENTIAL Il NR. 3 A/S
Cvr-nr: 30921208 —
CORE GERMAN RESIDENTIAL Il NR. 4 A/S
Cvr-nr: 30921240 —
CORE GERMAN RESIDENTIAL Il NR. 5 A/S
Cvr-nr: 30921283 —
CORE GERMAN RESIDENTIAL Il NR. 6 A/S
Cvr-nr: 30921313 —
CORE GERMAN RESIDENTIAL Il NR. 7 A/S

Cvr-nr: 29791554 —
KOMPLEMENTARSELSKABET
NORDTYSKLAND ApS

Cvr-nr. 34737843 -
KOMPLEMENTARSELSKABET
NORDTYSKLAND Il ApS

Cvr-nr: 30921011 —
KOMPLEMENTARSELSKABET
CORE GERMAN RESIDENTIAL Il ApS

CVR 33351283
Core Bolig Il Kommanditaktieselskab

CVR 3326 78 27
Komplementarselskabet Core Bolig Il ApS

CVR 350502 05
Core Bolig Ill Investoraktieselskab

CVR 352064 77
Core Bolig Il Investoraktieselskab |l

CVR 35211292
Core Bolig Il Investorselskab nr. 3 ApS

CVR 28 66 27 50
LORENTZ & BORK HOLDING ApS

John Badker indgér i direktionen i folgende
selskaber:

Cvr-nr: 28666055 —
CORE PROPERTY MANAGEMENT A/S

Cvr-nr: 29934096 —

EJENDOMSSELSKABET NORDTYSKLAND
KOMMANDITAKTIESELSKAB

Core Bolig IV & V

Cvr-nr: 29791554 —
KOMPLEMENTARSELSKABET
NORDTYSKLAND ApS

Cvr-nr. 34737843 -
KOMPLEMENTARSELSKABET
NORDTYSKLAND Il ApS

Cvr-nr: 31051517 —
CORE GERMAN RESIDENTIAL Il
KOMMANDITAKTIESELSKAB

Cvr-nr: 30921011 —
KOMPLEMENTARSELSKABET
CORE GERMAN RESIDENTIAL Il ApS

CVR 33351283
Core Bolig Il Kommanditaktieselskab

CVR 33 26 78 27
Komplementarselskabet Core Bolig Ill ApS

CVR 35 05 02 05
Core Bolig Ill Investoraktieselskab

CVR 35206477
Core Bolig Ill Investoraktieselskab |l

CVR 35211292
Core Bolig Ill Investorselskab nr. 3 ApS

CVR 27 52 38 62
BOGESKOVINVEST ApS

CVR 19 66 24 97
Ejendomsselskabet Vaevergade K/S

John Badker er bestyrelsesmedlem / for-
mand i felgende selskaber:

CVR 33351275
Ejendomsselskabet Ryesgade Kommanditak-
tieselskab

CVR 323057 17
Bolig Danmark 2012 A/S

CVR 34 46 23 80
Mainland ApS

CVR 35257268
Ejendomsselskabet Hollaenderdybet Komman-
ditaktieselskab

CVR 35 48 63 05

Ejendomsselskabet Holleenderdybet Investor-
selskab ApS
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Per Yderholm er bestyrelsesmedlem i Lejerbo
Keobenhavn og direktor i Yderholm Holding
ApS.

9.7 Administration

Der er indgéet ledelses- og administrationsaf-
taler mellem Core Property Management A/S
og de enkelte selskaber i Core Bolig IV & V.

Alle administrationsaftalerne kan ses i kapitel
17. Her kan man studere den naermere opga-
vefordeling og se hvordan beregning og op-
kraevning af fee fra Core Property Manage-
ment beskrives.

Ledelses- og administrationsaftalerne er geel-

dende indtil eventuel opsigelse. Core Property
Management kan opsige aftalerne med 6 ma-

neders varsel til et kalenderhalvars udlagb.

Ejendomsselskaberne kan opsige aftalen efter
generalforsamlingsbeslutning, som vedtages
med kvalificeret flertal, - og ligeledes med 6
maneders varsel til et kalenderhalvars udlgb.

Ledelsen af kommanditaktieselskaberne, hvor
ejendommene ejes, udgares af komplementar-
selskaberne. Komplementarselskabet er ejet af
Core Property Management. Hvis administrati-
onsaftalerne opsiges, vil Core Property Mana-
gement skulle overdrage sit ejerskab af kom-
plementarselskaberne til en ny administrator.

Den basale ejendomsadministration af ejen-
dommene varetages af en eller flere admini-
stratorer. Disse administratorer vil hver isger
varetage folgende opgaver:

o Opkraevning af betalinger i selskabets
navn, herunder deposita, husleje, forudbe-
talte feellesudgifter og forbrugsudgifter.

o Modtagelse af opsigelser, opggrelse af
flytterapporter og afregning af deposita.

e Udlejning af lejemal, herunder udarbejdel-
se af lejekontrakt og opkraevning af depo-
sita.

e Varsling af leje i henhold til indgéaede leje-
aftaler jeevnfar reglerne om omkostnings-
bestemt lejefastsaettelse.

 Arlig afregning af varme/vand-regnskab.

e Betaling af alle lesbende udgifter pa ejen-
dommene, vand, varme, el, gas og ser-
viceabonnementer mv. fra saerlig anvist
konto.

o Anseettelse, ledelse og afskedigelse af
viceveerter og servicemedarbejdere

e Indgaelse af ansaettelseskontrakter i sel-
skabets navn, afregning af lgn, skat m.m.
fra seerlig anvist konto.

Core Bolig IV & V

e Igangsaettelse af rykkerprocedure og efter-
falgende inkassosager ved brug af selska-
bets advokat.

e Lgbende bogfering af indtaegter og udgifter
pa de enkelte ejendomme.

Core Property Management vil i henhold til
administrationsaftalen sikre, at administra-
torerne udfarer deres hverv bedst muligt og i
en passende kvalitet. En raekke af de naevnte
opgaver kreever lgbende opfglgning og formu-
lering af en reekke retningslinjer, idet admini-
stratorerne erfaringsmaessigt ikke selv optime-
rer alle procedurer.

Skal der foretages modernisering af lejemal
eller starre vedligeholdelsesopgaver, vil disse
ogsa i henhold til administrationskontrakten
blive gennemfart efter retningslinjer udstukket
af Core Property Management.

Arsregnskaber for alle selskaberne opstilles af
den af generalforsamlingerne valgte revisor.
Arsregnskaberne forventes udarbejdet efter
arsregnskabsloven og ikke efter regnskabs-
standarden IFRS.

Feeder-aktieselskaberne er underlagt FAIF-
loven (Forvalter af alternative investeringsfon-
de) og opgaver i relation hertil vil ogsa blive
varetaget af Core Property Management jf.
afsnit herom i administrationsaftalen. Bliver
andre selskaber i selskabsstrukturen ogsa un-
derlagt FAIF-loven vil Core Property Manage-
ment ogsa varetage disses opgaver i relation til
loven.

9.8 Fee og kurstillzeg

Der opkreeves to typer af fee: Et arligt fee og et
perfomancefee i forbindelse med salg af ejen-
domme eller ejerlejligheder. Derudover opkree-
ves et kurstilleeg i forbindelse med tegning af
selskabets kapital.

Kurstilleeg for Private Banking-investorer
Der opkraeves et kurstillaeg pa 1,75% af kurs-
veerdien af aktierne. Det opkraeves i form af et
kurstilleeg, svarende til 875 DKK pr. aktie.
Dermed er tegningskursen 50.875 DKK pr.
aktie. Aktiestarrelsen er 25.000 DKK.
Kurstillaegget tilfalder tegningsstedet og op-
kraeves af den bank hvor tegning finder sted.
Det er derfor ikke omtalt i administrationsafta-
len, som alene omfatter forholdet mellem ejen-
domsselskabet og Core Property Management.

Arligt fee

Det arlige fee er fastlagt til 0,6% (inkl. moms)
p.a. af selskabets balance for Core Bolig IV
Kommanditaktieselskab, hvoraf 0,23 procent
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refunderes til seelgende enhed.

Det arlige fee for Core Bolig V Projekt Kom-
manditaktieselskab udger 0,4% af selskabets
balance (inkl. moms).

Det arlige fee daekker selskabs- og ejendoms-
administration samt udvikling af ejendomspor-
tefgljen.

Performancefee

Ved efterfalgende salg af ejiendomme eller
ejerlejligheder fra portefgljen opkraeves en per-
fomancefee pa:

5% af fortjenesten udregnet som kabspris til-
lagt udgifter til moderniseringer minus salgspris
og salgsomkostninger

De ngjagtige vilkar for beregning af fee og be-
taling heraf fremgar af administrationsaftalerne,
som er gengivet i aftalerne kapitel 17.

Fee for partnergruppe

Der forventes for partnergruppen i Core Pro-
perty Management og nzertbesleegtede aftalt,
at disse ikke betaler fee pa egeninvesteringer i
ejendomsselskaberne. Dette reguleres mellem
Core Property Management og partnergruppen,
hvorfor Core Bolig IV og V ikke pavirkes heraf.

Core Bolig IV & V

10. Udbytte og indlesning
af aktier/andele

10.1 Udbyttepolitik

Selskabets driftsoverskud efter renter og skat
vil blive disponeret dels til at udbetale udbytte
og dels til at deekke renoverings- og forbed-
ringsudgifter til eiendomsportefaljen samt af-
drag pa realkreditlan.

Udgifter til almindeligt vedligehold af selska-
bets ejendomme udgiftsfares over driftsregn-
skabet, men sterre moderniseringsudgifter,
som bibringer ejendomsmassen gget veerdi,
aktiveres i regnskabet og likviditeten hertil skal
derfor kunne deekkes af overskydende likviditet
fra selskabets drift. Er der tale om meget store
moderniseringsopgaver som bibringer ejen-
dommen gget veerdi, kan disse dog ogsa delfi-
nansieres ved gget belaning.

Der forventes et arligt udbytte i niveauet 4%
p.a. af den indbetalte aktiekapital i feeder-
aktieselskaberne med udbetaling i ar 2016 og
stigende over arene.

Udbyttet i investoraktieselskaberne udbetales
efter at disse har modtaget udbytte fra Core
Bolig IV Kommanditaktieselskab og Core Bolig
V Projekt Kommanditaktieselskab. Skattebeta-
ling sker i investoraktieselskaberne, idet kom-
mandit-aktieselskaberne, hvor ejendomme
ligger, er skattetransperante.

Afhaengig af selskabernes likviditet kan der
erfaringsvis ske afvigelser i udbyttebetalinger-
ne i forhold til det budgetterede - iseer i de for-
ste driftsér.

10.2 Exit

Ejendomsselskabet har principielt en uendelig
lgbetid, men for at sikre investor mulighed for
at afslutte sin investering er der etableret sa-
kaldt exitvinduer.

Det forste exitvindue er efter 7 ar, i ar 2022,
hvor investorer der gnsker at afheende deres
aktier kan saelge dem tilbage til ejendomssel-
skabet med meddelelse herom senest den 30.
april 2022. Pengene udbetales senest 1 ar se-
nere den 30. april 2023, 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 ved-
teegter som er vedlagt i kapitel 16.
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Hertil kommer muligheden for at afhaende sin
investeringsandel til andre investorer. Man skal
dog veere opmaerksom pa, at selskabets aktier
er unoterede, og derfor kun kan omseettes,
hvis saelger kan finde en anden keber. Core
Property Management vil sgge at veere be-
hjeelpelig med at finde en kaber, hvis behovet
skulle opsta.

Ejendomsaktien er saledes illikvid, og et salg
kan medfgre at salgsprisen kan ligge betydeligt
under ejendomsaktiens indre vaerdi. Der kan
ogsa veere situationer, hvor aktien slet ikke kan
omsaettes.

Core Bolig IV & V

11. Skattemaessige forhold

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

Det anbefales, at investorer som overvejer at
investere i ejendomsselskabet, 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. maj 2014.

11.1 Skattemaessige forhold for
ejendomsselskaberne

Som det fremgar af afsnit 9.1 sker ejendoms-
investeringen i regi af to kommanditaktiesel-
skaber, hver med sin investeringsprofil.

Kommanditisterne i kommanditaktieselskaber-

ne er:

e dels de PAL-skattepligtige investorer,

o dels de aktieselskaber (feeder-selskaber),
hvorigennem de ikke PAL-skattepligtige
investorer gennemfgrer investeringer.

Et kommanditaktieselskab er ikke et selvstaen-
digt skattesubjekt. Konsekvensen heraf er, at
investorerne i kommanditaktieselskabet hver
for sig skal indregne deres andel af selskabets
over- og underskud i deres skattemaessige
indkomstopggarelse (transparens).

Aktieselskaber er selvsteendige skattesubjekter,
og der opgares en skattepligtig indkomst for
disse der beskattes som selskabsindkomst.
Selskabsskatteprocenten er 23,5% i 2015 og
derefter 22%.

Der er i overvejende grad tale om investering i
boligejendomme, dog forventes en mindre an-
del pa 5 - 10% at udgare butiks- og kontorle-
jemal. Der kan endvidere veere erhvervsmaes-
sigt anvendte installationer i ejendommene.
Fordi der er usikkerhed om muligheden for
skattemaessige afskrivninger, er der set bort
herfra i dette Offering Memorandum.

Der hensaettes til skat pa urealiserede veerdi-

reguleringer af ejendommene i aktieselskaber-
ne (feeder-selskaberne).

35



11.2 Skattemaessige forhold for
investorer

11.2.1 Personlige investorer

Personlige investorer investerer i Core Bolig
IV&V Investoraktieselskab nr. 1.

Investeringer via privat formue

Personers afkast af aktieinvesteringer er regu-
leret i personskatteloven og aktieavancebe-
skatningsloven.

Personer beskattes af nettoaktieindkomst med
folgende satser:

- Nettoaktieindkomst op til DKK 49.200
(2014): 27%.

- Nettoaktieindkomst over DKK 49.200
(2014) beskattes med 42%.

For aegtepar, der er samlevende ved arets ud-
gang, ses aktieindkomsten under ét, og
ovenstaende graenser fordobles til DKK 98.400
(2014). Beskatningen er saledes afheengig af
udbyttets starrelse og personens/aegteparrets
gvrige aktieindkomst.

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

Tab ved salg af unoterede aktier kan fradrages
ved opgarelsen af aktieindkomst og dermed
modregnes i positiv aktieindkomst fra fx udbyt-
te af unoterede eller noterede aktier.

Hvis aktieindkomsten bliver negativ, modreg-
nes skatteveerdien af den negative aktieind-
komst i gvrige skatter.

Investeringer via privat pensionsformue
Det er under visse betingelser muligt at inve-
stere i unoterede aktier via aldersopsparing,
rate- og kapitalpensionsformuer i pengeinstitut-
ter. Afkastet af unoterede aktier via pensions-
formue skal beskattes efter pensionsafkast-
loven (PAL). Det betyder, at der skal ske en
arlig beskatning med 15,3% af pensionsaf-
kastet.

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 opgeres i hen-
hold til selskabets indre veerdi ifalge den sene-
ste aflagte arsrapport pr. 15. november i ind-
komstaret.

Core Bolig IV & V

11.2.2 Selskabsbeskattede inve-
storer (ApS og A/S)

Selskabsbeskattede investorer, som gnsker
skattefri udlodning, investerer i Core Bolig IV &
V Investoraktieselskab nr. 2.

Der kan oprettes flere 10%-selskaber efter be-
hov.

Selskabsbeskattede investorer, som ikke gn-
sker en 10%-andel investerer i Core Bolig
IV&V Investoraktieselskab nr. 1.

Beskatning af udbytte, aktieavancer og —tab
Beskatningen af selskabers unoterede aktier
kan inddeles i fglgende 3 grupper:

1. Unoterede portefoljeaktier, ejerandel
under 10%
= Udbytte er skattepligtigt
= Aktieavancer er skattefrie og tab
kan ikke fradrages.

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

3. Koncernselskabsaktier
= Koncernselskabsaktier defineres
som aktier i selskaber, med hvilke
der sker sambeskatning.
= Beskatningen af koncernselskabs-
aktier er pA samme méde som
datterselskabsaktier.

Skattelovgivningen indeholder en veernsregel
mod de sakaldte "omvendte juletraeer”, hvor
der indskydes mellemholdingselskaber for at
opna 10%-datterselskabsejerandele. Core Bo-
lig IV&V investoraktieselskaberne er i den skit-
serede struktur ikke ramt af denne veernsregel.

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

11.2.3 PAL-beskattede

De PAL-beskattede investorer (pensionskas-
ser) investerer i Core Bolig V Projekt Kom-
manditaktieselskab, der er skattemaessigt
transparent.

For disse investorer geelder, at indkomst, der
vedrgrer en direkte investering i fast ejendom
(herunder investering via et kommanditaktie-
selskab), er skattepligtig til Danmark.
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Indkomsten skal selvangives til Danmark, og
vil indga i den danske skatteberegning. PAL-
beskattede pensionskasser er skattepligtige af
driftsresultatet pa ejendommene efter skatte-
lovgivningens almindelige regler, og lgbende
veerdizendringer pa ejendommen beskattes
efter lagerprincippet (PAL-beskattede investo-
rer kan derfor ikke afskrive skattemaessigt pa
bygninger og installationer). Beskatningen vil
ske med PAL-skat, der udger 15,3%.

Indkomsten skal i princippet angives for hver
enkelt ejendom, medmindre pensionskassen
veelger at anvende nettoopggrelsesprincippet
efter PAL § 14. Treeffer pensionskassen

et sadant valg, kan den ngjes med at vise en
samlet veaerdireguleringspost for sine komman-
ditaktier i kommanditaktieselskabet og tillige
medregne arets eventuelle udlodninger fra
samme.

Safremt driftsresultatet for eiendommene op-
gjort efter de danske regler for PAL-beskatning
er negativt, kan denne opgjorte negative veerdi
fraga i den skattepligtige PAL-indkomst. Det
bemeerkes, at PAL-investoren ved investering i
kommanditaktieselskaber skal opggre en sa-
kaldt fradragskonto, der sikrer, at PAL-
investoren ikke treekker mere fra i PAL-
grundlaget end den maksimale heeftelse. Fra-
dragskontoen bestar som udgangspunkt af den
indskudte kapital og eventuel yderligere heef-
telse

Core Bolig IV & V
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12. Indkebte ejendomme

Der er i Core Bolig IV Kommanditaktieselskab
udarbejdet betinget kabsaftale vedrgrende kab
af fire ejendomme. Disse betingede kobsafta-
ler forventes underskrevet af begge parter se-
nest i uge 25.

Kobsaftalerne er betinget af, at den tekniske
og juridiske due diligence ikke paviser alvorlige
forhold - og af den nodvendige kapitaltegning
for selskabets 1. closing.

| det folgende omtales de fire kabte ejendom-
me:

P _. i ; . £, . d
Lavendelhaven 16-86, Kongens Lyngby

Velbeliggende ejendom mellem Kongens
Lyngby og Virum.

= 128 boliger fordelt pa 10.800 m2

= Parkeringspladser placeret pa terreen og i
keelder

= Byggear: 1986 og 1988

= Teet pa Frilandsmuseet og Mglled-omradet
(900 meter)

=  Omradet er fuldt udbygget

= Kun 2 km til Kongens Lyngby (20 min.

£ == gang)
Rungstedvej 4, Harsholm = Omradet er under kraftig udvikling
= 900 meter til S-tog (Sorgenfri Station)
Seerdeles velbeliggende ejendom i centrum af = Stort lejepotentiale

Horsholm, teet ved kirken.

56 boliger fordelt pa 5.994 kvadratmeter
Parkeringspladser til alle boliger
Byggear: 1996

Altanerne vender primaert mod gront
gardrum

» Seerdeles velegnet til ejerlejlighedssalg

Gustav Holms Vej 2 - 66, Aarhus

Velbeliggende ejendom over for Risskov ved

Grenavej.

= Byggear 2008

= 32 rekkehuse i to etager, 3.900 m2
= Parkering pa terreen ved hver bolig
= Lille have og skur hgrer til hvert hus

Stort lejepotentiale
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Lyngbyvej 32, Kebenhavn

Velbeliggende ejendom 300 meter fra ny me-
trostation.

» Der kabes 74 restejerlejligheder fordelt pa
6.161 m2

= Byggear 1973

» Leveres med totalrenoveret klimaskaerm

inkl. vinduer
= 2-4 veerelser. Flere med udsigt til Sverige
= Lavleje

Core Bolig IV & V 39



13. Core Property
Management A/S

13.1 Produktprofil

Core Property Management A/S (Core Proper-
ty Management) er etableret i 2006 af tre fi-
nansielle institutioner og en partnerkreds med
det formal at udbyde ejendomsinvesteringer 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 en
forvaltnings- og administrationsaftale de ejen-
domsselskaber, som udbydes.

De udbudte ejendomsselskaber er karakterise-
ret ved:

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

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

e Alle administrative funktioner som ejen-
domsadministration, vicevaertstyring og
vedligeholdelse er outsourcede.

¢ Investeringsfilosofi med "top down” (hvor
ejendomstype og lokaliteter udveelges)
samt "bottom up” (hvor den enkelte ejen-
dom udveelges og lokal ekspertise udnyt-
tes).

e Lgbetiden for ejendomsselskaberne er
normalt valgt som uendelig, men med mu-
lighed for at indlgse aktier/andele i givhe
tidsintervaller, hvor det kan blive ngdven-
digt at seelge ejendomme for at skaffe li-
kvider 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 ka-
rakteristika gger betydningen af, at det team
af ejendomsforvaltere, som udveelger ejen-
domme og efterfglgende optimerer driften, in-
citamentsmeessigt aflennes, sa de arbejder for
investorernes interesse. Dette sikres bedst via
krav om egeninvestering fra management-
teamets side og et betydeligt element af per-
formancefee-aflgnning.

Core Bolig IV & V

Core Property Managements ejendomspro-
dukter tilbydes til to typer af investorer: Institu-
tionelle investorer i form af pensionskasser,
livsforsikringsselskaber, fonde og meget store
private investeringsselskaber samt Private
Banking-kunder hos de tre ejerbanker.

Core Property Management har i alt 10 med-
arbejdere og 4 studentermedhjaelpere (i juni
2014).

13.2 Ejerstruktur og partner-
gruppe

Core Property Managements kapital er ejer-
meessigt fordelt som falger:

e Nykredit 20%

e Sydbank 20%

e Spar Nord Bank 20%

e Partnergruppen 40%

Bestyrelsen bestar af repreesentanter for de tre

ejerbanker:

e Jan Gerhardt, direktar, Spar Nord Bank

e Tom Ahrenst, vicedirektar, Nykredit

e Kim Mgller Nielsen, direkter, Sydbank
Tyskland

Core Property Management ledes af partner-
ne:

¢ Niels Lorentz Nielsen, adm. direktar

e John Badker, vicedirektar

e Per Yderholm, gkonomichef

13.3 Ejendomsfonde

De nuveerende tre ejendomsfonde, som Core
Property Management har etableret, rummer
tyske og danske boligejendomme.

Ejendomsselskabet Nordtyskland, Core
Property Managements fgrste fond, blev lan-
ceret i 2006. Der blev tegnet 1,75 mia. DKK
hos 3 danske pensionskasser og 500 Private
Banking-kunder fra de tre ejerbanker, Spar
Nord Bank, Sydbank og Nykredit Bank.

Der blev i arene 2006 — 2008 erhvervet 243
ejendomme ved enkeltkgb med falgende ka-
rakteristika:

440.000 m2

Ejendomsvolumen 5,5 mia. DKK
6.100 lejemal

3.400 parkeringspladser

Gns. kabspris 10.400 DKK/m2

Ejendomsportefolien er efter indkaring i stand
til at give investorerne et ordineert overskud
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for skat pa omkring 6 - 7% far vaerdiregulering,
og der forventes et arligt udbytte pa 5 - 7%.

Core German Residential I, Core Property
Managements anden fond, blev lanceret i
2007. Der blev tegnet 540 mio. DKK hos 2
danske pensionskasser og 120 Private Ban-
king-kunder hos de tre ejerbanker, Spar Nord
Bank, Sydbank og Nykredit Bank.

Der blev i arene 2008 — 2012 erhvervet 120
ejendomme ved enkeltkgb med falgende ka-
rakteristika:

185.000 m2

Ejendomsvolumen 2,4 mia. DKK
2.900 lejemal

650 parkeringspladser

Gns. kabspris 10.500 DKK/m2

Ejendomsportefaljen er efter indkgring i
stand til at give investorerne et ordineert
overskud far skat pa 6 — 7% far veerdiregule-
ring, og der forventes et arligt udbytte pa 5 -
10%.

Core Bolig Ill, Core Property Managements
tredje fond, blev lanceret foraret 2013, hvor der
blev erhvervet centralt beliggende ejendomme
i Kebenhavn og en velbeliggende ejendom i
Aarhus.

e 31.000 m2
o 477 lejemal
e 272 Parkeringspladser

Fonden forventes at give et Igbende driftsaf-
kast pa ca. 8% af den indskudte kapital og der
forventes et udbytte i niveauet 4-5%.

13.4 Danske boligejendomme

Partnergruppen har privat investeret i boligud-
lejningsejendomme siden 1991 og ejer privat
en ejendomsportefalje. Partnergruppen har
derigennem erhvervet sig et indgaende kend-
skab til dette marked.

For at undga interessekonflikt ma Partnergrup-
pen ikke erhverve danske ejendomme i den
periode hvor der opkabes ejendomme til Core
Bolig IV & V.

13.5 Historiske afkast

Afkastet pa de tre ejendomsselskaber som
Core Property Management har lanceret siden
2007 er vist nedenfor i tabelform.

Afkastene er vist for en privat investor (herun-
der ogsa investeringsselskaber). De store in-
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stitutionelle investorer har oplevet et hgjere
afkast idet de har betalt mindre i engangsfee -
til gengeeld skal de s betale performancefee.
Afkastet er beregnet som aendringen i aktier-
nes veerdi tillagt det udbytte, der matte veere
udbetalt i samme ar

Investors afkast pa CPM-fonde
AEndring i net asset value for privat investor og efter
skat. For Core Bolig lll 25%

-4,5%
-0,8% -1,9%
-6,0% 6,6%
4,9% 12,2%
8,9% 7,3%
14,8% 15,3%
21,0% 24,8% 21,7%
41,3% 81,2% 21,7%
5,1% 10,4%

1 2007-2009 fragik engangefee pa i alt 7,5% af investeret belgb
(2,5% af balance) samt handelsomkostninger i Tyskland pa 21%
(7% af balance)

2| 2008-2010 fragik engangefee pa i alt 3,7% af investeret belab
(1,25% af balance) samt handelsomkostninger i Tyskland pa 21%
(7% af balance)

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

Opkegbene af ejendomme i Ejendomssel-
skabet Nordtyskland startede pé& toppen af
markedet i 2007, hvilket ogsa trak aftkastene
ned i krisedrene, men det darligste ar gav alli-
gevel "kun” et negativt afkast pa 6%. Det ak-
kumulerede afkast for 7 ar har andraget

41,3% (beregnet som geometrisk gennemsnit).
Selskabet har ultimo 2013 en balance pa 5,6
mia. DKK.

| Core German Residential Il startede opke-
bene af ejendomme pa bunden af markedet
og afkastene naede hurtigt et acceptabelt ni-
veau. Det darligste ar var startaret 2008 med
et afkast pa -1,9%. For CGRII har det akku-
mulerede afkast siden 2008 andraget 81,2%.
Selskabet har ultimo 2013 en balance pa 2,4
mia. DKK.
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Det nyeste ejendomsselskab, Core Bolig I,
erhvervede sin farste ejendom i maj 2013,
men kom alligevel godt fra land med et afkast
pa 28,4%. Det sker isaer pa grund af en positiv
veerdiregulering, som relaterer sig til et byg-
geprojekt pa selskabets starste ejendom. Sel-
skabet har ultimo 2013 en balance pa 0,6 mia.
DKK.

Core Bolig IV & V
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13.6 CV for partnergruppen

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

Niels Lorentz Nielsen (56 ar):

M.Sc. Econ, London School of Economics

Cand. Oecon, Aarhus Universitet

e 1984-1990: Andelsbanken, kontorchef, udlandsomradet

e 1990-1993: Alliance Bank of Copenhagen, valutachef

e 1993-2000: Codan Bank, underdirektor, valuta og asset management
e 2000-2006: SEB Asset Management, underdirektar

[ ]

1986-2000: Underviser pa Kabenhavns Universitet og Copenhagen Business School - siden 1991

som ekstern lektor ved Institut for Finansiering

John Fisker Bodker (56 ar):

Cand. Oecon, Aarhus Universitet

e 1984-1990: Sparekassen Lolland, investeringschef, underdirektar, filialdirektar
e 1990-1993: Alliance Bank of Copenhagen, obligationschef

e 1993-1999: Codan Bank, obligationsmanager (kontorchef) i Asset Management
e 1999-2006: SEB Asset Management, portfoliomanager obligationer

Per Yderholm (58 ar):

Cand. Oecon, Aarhus Universitet

e 1982-1984: Bkonomisk planleegger Naturgas Syd

1984-1998: FSB, siden 1989 som gkonomichef og siden 1996 som forvaltningsdirektar
1998-2000: Produktionschef i Mas Entreprise A/S

2000-2001: Adm. direktar i Murersvendenes Aktieselskab og MAS Entreprise
2001-2002: Udviklingschef i Haje-Tastrup Kommune

2002-2005: Byggechef i Boligselskabet AKB

2005-2007: Udviklingschef i Boligselskabernes Landsforening

Core Bolig IV & V
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14. Samarbejdspartnere

Bankforbindelse (Core Property Management):
Spar Nord Bank

Skelagervej 15

9100 Aalborg

Bankforbindelse (Core Bolig IV og V):
Sydbank

Peberlyk 4

6200 Abenra

Realkreditfinansiering:
Nykredit

Kalvebod Brygge 1-3
1560 Kebenhavn V

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 A/S
Skoubogade 1, 2.

1159 Kebenhavn K

Core Bolig IV & V

44



15. Stiftelsesdokumenter

Pa de falgende sider ses stiftelsesdokumenter for de selskaber, der indgar i selskabskonstruktionen
omkring Core Bolig IV og V:

15.1. Stiftelsesdokument for Core Bolig IV Kommanditaktieselskab

15.2. Stiftelsesdokument for Core Bolig IV Komplementarselskab ApS

15.3. Stiftelsesdokument for Core Bolig IV & V Investoraktieselskab nr. 1
15.4. Stiftelsesdokument for Core Bolig IV & V Investoraktieselskab nr. 2
15.5. Stiftelsesdokument for Core Bolig V Projekt Kommanditaktieselskab
15.6. Stiftelsesdokument for Core Bolig V Projekt Komplementarselskab ApS
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15.1 Stiftelsesdokument for Core Bolig IV Kommanditaktieselskab

ADVOKATFIRMAET
BORGE NIELSEN

FEDER FIHL (H)
MORTEM JENSEN (M)
HASSERISVE] | T4 JAN HELLMUND JEMSEN (L)
SO0 AALRORG THOMAS SCHULTZ (L)
FAX 98 12 98 %3 STEPHAM MUURHCHLM (H)
) " MIBED NIELEEN (H)

TELEFON 98 12 94 (00
FREBEM BAMNG HENRIKSEN [H)

ANDERE TOLBORG (H)
FETER TORNVIG FRUELUND (H)

ULLA SKOV (H)
Ine 140827 MI/BP DORTHE m.-:[nc.-mm

i 20 HANS CHRISTIAN ANDERSEM (L)
09.05.2014 MICHAEL M@LLER PEDERSEN (1)

STIFTELSESDOKUMENT
FOR
CORE BOLIG IV KOMMANDITA KTIESELSKAR
Skoubogade 1, 2., 1158 Koebenhavn K

Undertegnede

Care Property Management A/S
CVH. nr. 28 66 60 55
Skoubogade 1, 2.

1158 Kebenhavn K

stifter med retsvirkning og virkning i regnskabsmaessig henseende fra d.d, et kommanditakticsel-
skab under navnet

CORE BOLIG TV KOMMANDI TAKTIESELSKAB

Stiftelsen sker i henhold til nedenstiende vediegter, der betragtes som en integreret del af naerva-
rende stiftelsesdokument, idet bemarkes. at Core Bolig IV Komplementarselskab ApS skal veere
komplementar i selskabet,

Hele kemmanditaktiekapitalen er tegnet til kurs 200 og fuldt indbetalt kontant i forbindelse med
tegningen.

De med stiftelsen forbundne omkosininger, der skal afholdes af stifteren, anslis il § alt kr,

Core Bolig IV & V

46



ADVORATFIRMAET
BORGE NIELSEN

7.200,00 excl. moms,

Selskabets forste bestyrelse bestir af:

Niels Lorentz Nielsen. Sortedam Dossering 25, 4. tv., 2200 Kobenhavn N,
Henning Kjeer, Thujavej 4, 3650 Olstykke og

Per Homdrup Yderholm. Treklavervej | B, 2400 Kabenhavn NV,

Direktion i selskabet er:

Niels Lorentz Nielsen, Sortedam Dossering 25, 4. tv., 2200 Kobenhavn N og
lohn Badker, Kattingevej 26, Kattinge, 4000 Roskilde

Fevisor i selskabet er

PricewaterhouseCoopers, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab, Skelagervej 1A, 9000 Aal-
borg, CVR.ar. 33 77 12 31,

Der tilkommer ikke stifteme ¢ller andre szrlige rettigheder eller fordele i selskabet.

Advakat Morten Jensen bemyndiges af stifteren til at foretage shdanne &ndringer i nzrverende
stiftelsesdokument, som er nadvendige for at opnd registrering af selskabet.

Kebenhavn, den 2¥5 2014

tf Core Property Management A/S som stifier:

iels Lorentz Nielsen

Core Bolig IV & V
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ADVOKATFIRMAET
BORGE NIELSEN

Aktickapitalen tegnes samtidig af undertegnede med de angiv

W_ﬁ

s Larents Niglgen
Core Property Management A/S

Som vedtegter for selskabet gelder folgende;

Core Bolig IV & V
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15.2 Stiftelsesdokument for Core Bolig IV Komplementarselskab
ApS

ADVOEATFIRMAET
BORGE NIELSEN

PFEDER FIHL (H)
MORTEN JEMSEM (H)
. . JaN HELLMUND JEMSEN (L)
HaAS: 21 17
m?:;ﬂl%:‘_;—:r: ! THOMAS SCHULTZ (L)
Sy Ii s Sé STEPHAM MUURHOLM (H)
MIKKI NIELSEN (H)

TELEFOM 93 12 98 )
PREBEN BARG HEMRIESEN (H)

ANDERS TOLBOREG (H)
PETER TORNVIG FRUELLND (H)

i ] ULLA SEOW (H)
J-or. 140827 MI/BP DORTHE KIERGAARD
09.05.2014 HANS CHRISTIAN ANDERSEM [L}

MICHAEL MOLLER PEDERSEN (1)

STIFTELSESDOKUMENT
FOR
CORE BOLIG IV KOMPLEMENTARSELSK AR ApS
Skoubogade 1, 2., 1158 Ksebenhavn K

Undertegnede

Core Property Management A/S
CVR. nr. 28 66 60 55
Skoubogade 1,2,

1158 Kobenhavn K

stifter med retsvirkning og virkning i regnskabsmaessig henseende fra d.d. et anpartsselskab under

navmeat

CORE BOLIG IV KOMPLEMENTARSELSKAR ApS
Stiftelsen sker i henhold til vedlagte vedtagter.

Tegningskursen for anparterne er 100,00 (dvs. der indbetales kr. 100,00 pr. nominelt anpartsbelob
pd kr. 100,00) og indbetales kontant og fuldt ud i forbindelse med tegningen,

Der tilkommer ikke nogen sarlige rettigheder eller fordele i anledning af stiftelsen,

De med stificlsen forbundne omkostninger, der skal afholdes af stifteren, anslds til i alt kr.
3.5300,00 excl. moms.

Core Bolig IV & V



ADVORATFIRMAET
BORGE NIELSEN

Deer er ingen bestyrelse i selskabet,

[rirektion 1 selskabet ar:

Niels Lorentz Nielsen, Sortedam Dossering 25, 4. tv., 2200 Kabenhavn N og
John Bodker, Kattingevej 26, Kattinge, 4000 Roskilde

Revisor 1 selskabet er:

PricewaterhouseCoopers, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab, Skelagervej 1A, 9000 Aal-
borg, CVR.nor, 33 77 12 31.

Der tilkommer ikke stifterne eller andre serlige rettigheder eller fordele i selskabet.

Advokat Morten Jensen bemyndiges af stifteren til at foretage sadannc ndringer i nervarende
stiftelsesdokument, som er nedvendige for at opna registrering af selskabet.

Kabenhavn, den 275 2014

I Core Property Management A/S som stifier;

S ooy G

Som vediegter for selskabet grld r’fﬁlgende:

Core Bolig IV & V
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15.3 Stiftelsesdokument for Core Bolig IV & V Investoraktieselskab
nr. 1

ADVOKATFIRMAET
BORGE NIELSEN

PEDER FIML (H}
WMORTEN JENSEM (H)
HASSERISVED 174 JAN HELLMUND JENSEM (L)
SO0 AALBORG TI-IDM.&S_SCHLJLI'J—.:LJ
FAX OR 12 5% 44 STEPHAN MUURHOLM {H)
TELEFON 98 12 08 00 MIKE] NIELSEN (H)

PREBEM BAMG HEMRIKSEM (H)

ANDERS TOLEORG (H)

PETER TORMVHG FRUELLUND [H}
Jor. 140827 MI/BP LILLA SKOW (H)

DORTHE KLERGAARD
12.05.2014 HANS CHRISTIAN ANDERSEN (L)

MICHAEL MBILLER PEDERSEN (L)

STIFTELSESDOKUMENT
FOR
CORE BOLIG 1V OG V INVESTORAKTIESELSKARB NR. 1
Skoubogade 1, 2., 1158 Ksbenhavn K

Undertegnede

Core Property Management A/S
CVR. nr. 28 66 60 55
Shoubogade 1, 2.

1158 Kebenhavn K

stifter med retsvirkning og virkning i regnskabsmeessig henseende fra d.d. et aktieselskab under

navnet
CORE BOLIG IV OG V INVESTORAKTIESELSKAB NR. 1

Stiftelsen sker i henhold til nedenstiende vedtegter, der betragtes som en integreret del af naervee-
rende stiftelsesdokument.

Hele aktickapitalen er tegnet til kurs 200 og fuldt indbetalt kontant i forbindelse med tegningen.

De med stificlsen forbundne omkostninger, der skal atholdes af stifteren, anslés til 1 alt kr,
5.700,00 excl. moms.
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ADVOKATHRMAET
BQORGE MNIELSEN

Selskabets forste bestyrelse bestir af

Niels Lorentz Nielsen, Sortedam Dossering 25, 4. tv., 2200 Kebenhavn N,
Henning Kjer, Thujavej 4, 3650 Olstykke og

Per Homdrup Yderholm, Trekloverve) 1 B, 24000 Kebenhavn NV,

Direktion i selskabet er:

Niels Lorentz Nielsen, Sortedam Dossering 235, 4. tv., 2200 Kebenhavn N og
John Bodker, Kattingevej 26, Kattinge, 4000 Roskilde

Revisor i selskabet er;

PricewaterhouseCoopers, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab, Skelagervej 1 A, 9000 Aal-
borg, CVR.nr. 33 77 12 31.

Deer tilkommer ikke stifteme eller andre szrlige rettigheder eller fordele i selskabet,

Advokat Morten Jensen bemyndiges af stifteren til at foretage sidanne @ndringer i nerverende
stiftelsesdokument, som er nadvendige for at opna registrering af selskabet.

Kebenhavn, den®fs 2014

f/ Core Property Management A/S som stifter:

Aktiekapitalen tegnes samtidig af undertegnede med de angivne belab:

i

Core Property Righpareszdfieloen

iiesiiensos oM. ke SO0.000,00

Som vedtagter for selskabet gelder folgende:

Core Bolig IV & V
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15.4 Stiftelsesdokument for Core Bolig IV & V Investoraktieselskab
nr. 2

ADVOKATFIRMAET

PEGER FIHL (H)

MORTEM JENSEN (H)
N JAN HELLMUND JENSEN (L)
ok il THOMAS SCHULTZ (L)

STEPHAN MUURHOLM (H)
v it MIKK] NIELSEN (H
TELEFEIN 98 |2 95 00 4 UL

FREBEN BANG HENRIKSEN (H)

ANDERS TOLBORG (H)

FETER TORNVIG FRUELUND {H)

- ULLA SKOV (H)

J.nr. 140827 MJ/BP DORTHE KIERGAARD
12.05.2014 HANS CHRISTIAN ANDERSEN (L)

MICHAEL MBLLER PEDERSEN (L)

STIFTELSESDOKUMENT
FOR
CORE BOLIG IV OG V INVESTORAKTIESELSKAR NR. 2
Skoubogade 1, 2., 1158 Koabenhavn K

Undertegnede

Core Property Management A/S
CVR. nr. 28 66 60 55
Skoubogade 1, 2.

1158 Kobenhavn K

stifier med retsvirkning og virkning i1 regnskabsmaessig henseende fra d.d. et aktieselskab under

naynet
CORE BOLIG IV OG V INNESTORAKTIESELSKAB NR. 2

Stiftelsen sker 1 henhold til nedenstiende vedtegter, der betragtes som en integreret del af nervae-

rende stiftelsesdokument.
Hele aktickapitalen er tegnet til kurs 200 og fuldt indbetalt kontant i forbindelse med tegningen.

De med stiftelsen forbundne omkostninger, der skal aftholdes af stifteren, anslds til i alt kr,
3.700,00 excl. moms.

Core Bolig IV & V 53



ADVOKATARMAET
BORGE NIELSEN

Selskabets forste bestyrelse besidr af;

Miels Lorentz Nielsen, Sortedam Dossering 25, 4. tv., 2200 Ksbenhavn N,
Henning Kjar, Thujavej 4, 3650 Olstykke og

Per Horndrup Yderholm, Treklavervej 1 B, 2400 Kabenhavn NV,

Dvirektion i selskabet er:

Miels Lorentz Nielsen, Sortedam Dossering 25, 4. tv., 2200 Koebenhavn N og
lohn Badker, Kattingevej 26, Kattinge, 4000 Roskilde

Revisor 1 selskabet er;

PricewaterhouseCoopers, Statsautoriseret Revisionsparinerselskab, Skelagervey 1A, 9000 Aal-
borg, CVR.nr. 33 77 12 31.

Deer tilkommer ikke stifierne eller andre serlige rettigheder eller fordele i selskabet.

Addvokat Morten Jensen bemyndiges af stifteren til at foretage sidanne Endringer i neerverende
stiltelsesdokument, som er nadvendige for at opnfl registrering af selskabet.

Kobenhavn, den /5 2014

ff Core Property Management A/S som stifler;

=

cereneneceonc g Loremz Nielsen.. ...

; dker............ nom. ke $00.000,00
Core Property Management A/S

Som vedtegter for selskabet gelder fﬂlgcndé

Core Bolig IV & V



15.5 Stiftelsesdokument for Core Bolig V Projekt Kommanditaktie-
selskab

ADVOKATFIRMAET
BORGE NIELSEN

PEDER FIHL (H)

MMORTEN JEMSEN [H)

IAM HELLMUND JEMSEN (L}
HASSERISVED 174 THOMAS SCHULTZ (1 :I- '
5000 AALBORG STEPHAN MUURHOLM [H)
FAM DB 1298 53 MIE KT MIELSEN (H)

TELEFOIN 98 12 98 (0
PREBEM BANG HEMNRIESEN (H)

ANDERS TOLRORG (H)
PETER TORMVIG FRUELLND (H)

: LILLA SKOV {H)
Loz, 140827 MI/BR DORTHE KJERGAMRD
12.05.2014 HAMS CHRISTLAN ANDERSEN {1

MICHAEL MOLLER FEDERSEN (L)

STIFTELSESDOKUMENT
FOR
CORE BOLIG V PROJEKT KOMMANDITAKTIESELSKADR
Skoubogade 1, 2., 1158 Kebenhavn K

Undertegnede

Core Property Management A/S
CVH. nr. 28 66 61} 55
Skoubogade 1, 2.

1158 Kabenhavn K

stifter med retsvirkning og virkning i regnskabsmaessig henseende fra d.d. et kommanditaktiesel-

skab under navnet
CORE BOLIG V PROJEET KOMMANDITAKTIESELSKAR

Stifielsen sker i henhold til nedenstiende vedizgter, der betragtes som en integreret del af naervae-
rende stiftelsesdokument, idel bemaerkes, at Core Bolig ¥V Projekt Komplementarselskab ApS

skal vaere komplementar i selskabet,

Hele kommanditaktiekapitalen er tegnet til kurs 200 og fuldt indbetalt kontant i forbindelse med
tegningen.

De med stiftelsen forbundne omkosininger, der skal afholdes af stifteren, anslis til i alt kr.

Core Bolig IV & V
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ADVOKATFIRMAET

BORGE NIELSEN

7.200,00 excl. moms.

Selskabets forste bestyrelse bestir aft

Niels Lorentz Nielsen, Sortedam Dossering 25, 4. tv., 2200 Kebenhavn N,
Henning Kjer, Thujavej 4, 3650 Olstvkke og

Per Horndrup Yderholm, Treklavervej 1 B, 2400 Kobenhavn NV,

Dvirekiion i selskabet o

Niels Lorentz Nielsen, Sortedam Dossering 25, 4. tv., 2200 Kebenhavn N og
John Badker, Kattingevej 26, Kattinge, 4000 Roskilde

Revisor i selskabet er:

PricewaterhouseCoopers, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab, Skelagervej 1A, 9000 Aal-
borg, CVR.nr, 33 77 12 31.

Der tilkommer ikke stifterne eller andre serlige rettigheder eller fordele i selskabet.

Advokat Morten Jensen bemyndiges af stifteren til at foretage shdanne ndringer i nervierende
stiftelsesdokument, som et nadvendige for at opnd registrering af’ selskabet.

Kabenhavn, d::n'zﬂf{-” 2014

ff Core Property Management A/S som stifter:

7

“Nigls Lorentz Nielsen

f/ Core Bolig V Projekt Komplementarsel

v

ceeeneenaesf ES-LOFEALZ- Nigksen- -

Core Bolig IV & V 56



ADVOKATFIRMAET
BORGE NIELSEN

T reeeenn Migls Lorentz Nielsen. ...,
Core Property Management A/S

Som vedtegter for selskabet gelder falgende;/
v

Core Bolig IV & V
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15.6 Stiftelsesdokument for Core Bolig V Projekt Komplementarsel-
skab ApS

ADVOKATFIRMAET
B@ORGE NIELSEN

PETHER FIHL (H)

MORTEM IEMSEN (1)
HASSERISVES 174 JAN HELLMUND FERSEM (L)
D000 AALBORG THOMAS SCHULTZ (L}
FAX U8 1298 55 STEPHAN MULRHCLM (H)

MIEK] MIELSEM [H)

TELEFON 98 12 %4 (0
FREBEN BAMNG HENRIKSEN (H)

ANDERS TOLBORG [H)
PETER TORNWYIG FRUELLIND (H)

Lnr. 140827 MI/BP ULLA SKOW [H)
DORTHE KV ERGAARD
12.05.2014 HANS CHRISTIAN ANDERSEM (1)

MICHAEL MALLER PEDERSEN (L)

STIFTELSESDOKUMENT
FOrR
CORE BOLIG V PROJEKT KOMFLEMENTARSELSKAB ApS

Skoubopade 1, 2., 1158 Kobenhavn K

Undertegnede

Core Property Management A/S
CVIL nr. 28 66 60 55
Skoubogade 1, 2.

1158 Kobenhavn K

stifter med retsvirkning og virkning i regnskabsmaessig henseende fra d.d. et anpartsselskab under

navnel

CORE BOLIG V PROJEKT KOMPLEMENTARSELSKAB ApS
Stiftelsen sker i henhold til vedlagte vediegter.

legningskursen for anparterne er 100,00 (dvs. der indbetales kr. 100,00 pr. nominelt anpartsbelab
pa kr. 100.00) og indbetales kontant og fuldt ud i forbindelse med tegningen.

Der tilkommer ikke nogen serlige rettigheder eller fordele i anledning af stiftelsen.

De med stiftelsen forbundne omkostninger, der skal afholdes af stifteren, anslis til i alt kr,
3.500,00 exel. moms.

Core Bolig IV & V
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ADVOKATFIRMAET
BORGE NIELSEN

Der er ingen bestyrelse i selskabet.

Direktion i selskabet er:

Niels Lorentz Nielsen, Sortedam Dossering 25, 4. tv., 2200 Kabenhavn N og
John Badker, Kattingevej 26, Kattinge, 4000 Roskilde

Revisor i selskabet er;

PricewaterhouseCoopers, Statsautoriseret Revisionsparinerselskab, Skelagerve] 1A, 9000 Aal-
borg, CWRE.nr. 33 77 12 31.

Deer tilkommer ikke stifterne eller andre saerlige rettigheder eller fordele i selskabet.

Advokat Morten Jensen bemyndiges af stifteren til at foretage sddanne endringer i nzrvarende
stiftelsesdokument, som er nadvendige for at opnd registrering af selskabet.

Kabenhavn, den z?ﬁ"zm 4

f Core Property Management A/S som stifter:

Som vedtzgter for selskabet gazlder fofzende:

Core Bolig IV & V

59



16. Vedtaegter

Pa de falgende sider ses vedtaegter for de selskaber, der indgar i selskabskonstruktionen omkring
Core Bolig IV og V:

16.1. Vedtaegter for Core Bolig IV Kommanditaktieselskab

16.2. Vedtaegter for Core Bolig IV Komplementarselskab ApS

16.3. Vedtaegter for Core Bolig IV & V investoraktieselskab nr. 1
16.4. Vedtaegter for Core Bolig IV & V investoraktieselskab nr. 2
16.5. Vedtaegter for Core Bolig V Projekt Kommanditaktieselskab
16.6. Vedtaegter for Core Bolig V Projekt Komplementarselskab ApS

Core Bolig IV & V
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16.1 Vedtaegter for Core Bolig IV Kommanditaktieselskab

HASSERISVED 174

ADVOKATFIRMAET
BORGE NIELSEN

PEDER FIHL (H)

MORTEN JENSEN (M)

TaM HELLMLIMD JEMSEN (L)
THOMAS SCHULTZ (L)

S000 AALBORG STEPHAN MULRHONM (H)

FAX 98 1208 55
TELEFON 93 12 9% 00

MIKEI NIELSEN (H)

FREBEM BAMG HEMRIKSEN (H)

ANDERS TOLBORG (H)
Jnr, 140827 MI/BP PETER TORNVIG FRUELUND (H!
ULLA SKOV (Hy
09.05.2014 DORTHE KLERGAARD

1.1

2.1

22

HANS CHRISTIAN AMDERSEM (L
MICHAEL M@LLER PEDERSEN (|

VEDTEGTER
for
Core Bolig IV Kommanditaktieselskah

Navn og hjemsted

Kommanditaktieselskabets navn er:
Core Bolig IV Kommanditaktieselskab.

Kommanditaktieselskabets hjemsted er Kebenhavns Kommune,

Form

Kommanditaktieselskabets formil er direkte og indirekte via 100 % ejede selskaber at
investere i, udvikle, udleje og administrere udlejningsejendomme, primszert med boliger.
Kommanditaktieselskabet og dettes datterselskaber kan beline giendommene,

Investering og forvaltning af ejendomsportefoljen sker i henhold til de retningslinjer,
som fremgdr af offering memorandum for kapitalforhajelse | Kommanditaktieselskabet
med efterfalgende eventuelle mndringer vedtaget pd Kommanditaktieselskabets general-
forsamling. Mindre endringer i retningslinjer for investering og forvaltning af ejen-
domsportefeljen kan implementeres efter vedtagelse | Kommanditaktieselskabets besty-
relse,

Core Bolig IV & V
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3.1

3.2

3.3

331

332

34

3.5

4.1

ADVOKATFIRMAET
BORGE NIELSEN

Komplementar og haftelsesforhold

Som personligt haeftende komplementar deltager folgende:

Core Bolig IV Komplementarselskab ApS.

Komplementaren ejer ingen del af Kommanditaktieselskabet,
Haftelsesforholdene i Kommanditaktieselskabet er i avrigt som falger:

Komplementarselskabet, Core Bolig IV Komplementarselskab ApS, med en nominal
anpartskapital pd DKK 100.000,00 hefier som komplementar personligt, direkte og
ubegranset for Kommanditaktieselskabets forpligtelser.

kommanditaktionzrerne heefter solidarisk for Kommanditaktieselskabets forpligtelser,
idet haftelsen for hver kommanditaktionzer er begranset til den tegnede kommanditak-
tiekapital. Kommanditaktionererne har ingen regres overfor Komplementaren.

Komplementaren yder 1dn stort kr. 100,000,080 svarende til komplementarens samlede
kapital. Lanet kan alene kraeves tilbagebetalt i tilficlde af Kommanditaktieselskabets lik-

vidation,

Som vederlag for ovenstdende udlin samt som vederlag for kemplementarens ubegrzen-
sede haeftelse modtager komplementaren fra kommanditaktieselskabet et drligt vederlag
pd 10 % af det til enhver tid til kommanditaktieselskabet udlinte belab, dog minimum et
vederlag svarende til mindsterenten + 5 % p.a. af selskabskapitalen i komplementaren,

Komplementaren og kommanditaktioneererne betegnes under et som selskabsdeltagerne.

Kapital og resultatfordeling

Kommanditaktieselskabets kapital udger DKK 500.000, skriver kroner femhundrede tu-
sinde O0/100 fordelt pa 20 kommanditaktier 4 nominelt DKK 25.000,00 tegnet til DKK
50.000 pr. aktie.

Kommanditaktiernes pdlydende er fuldt indbetalt.

Core Bolig IV & V
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4.2

4.3

4.4

4.5

4.6

4.7

18

ADVOKATFIRMAET
BORGE NIELSEN

Kommanditaktieme i kommanditaktieselskabet skal lyde pd navn. Der aprettes en ejer-
bog med fortegnelse over kommanditak tionzerer,

Overdragelser af kommanditaktier har fiorst effekt og noteres farst i selskabets ejerbog,
ndr forkebsretten i henhold til punkt 10 er afklaret o g nir nye kommanditaktionzrer er
godkendt af selskabets langivere.

Ingen kommmanditaktier skal have saer] ige rettigheder,
Der geelder i evrigt ingen indskreenkninger i kommanditaktiernes omsettelighed.

I tilfeelde af pantsaetning af kommanditaktier i kommanditaktieselskabet er kommandi-
taktieselskabet forpligtet il at notere pantsetningen i ejerbogen.

Kommanditaktieselskabets kommanditaktier er ikke-omsetningspapirer.

Hver kommanditaktionzr ejer en andel af kommanditaktieselskabets aktiver i forhold til
dennes indskud. Overskud eller underskud samt nettoprovenu ved kommanditaktiesel-
skabets oplesning fordeles i samme forhold,

Bestyrelsen er i perioden frem til ogmed den 31. december 2014 bem yndiget til at for-
haje kapitalen i Kommanditaktieselskabet ad en eller flere gange op til en samlet kapital
pa DKK 375.000.000,00 skriver tre hundrede syvtifem millioner danske kroner (100,
dvs. bestyrelsen kan maksimal forege kapitalen med DKK 374.500.000,00, Bemyndigel-
sen kan udnyttes til kapitalforhajelse mod kontant indbetaling og/eller mod apportind-
skud efter bestyrelsens besternmelse.

For kapitalforhajelser i medfar af denne bestermnmelse gmlder, at de nye kommanditaktier
skal vizre omsetningspapirer og skal lyde pd navn og veere noterer i Kommanditaktie-
selkabets ejerbog. Der skal ikke gelde indskrenkninger i de nye kommanditaktiers om-
sxttelighed og ingen kommanditaktionerer skal vare forpligtet til at lade sine komman-
ditaktier indlese helt eller delvist, Kommanditaktier barer ret til udbyite fra det tids-
punkt at regne, der fastsattes af bestyrelsen, dog senest fra det regnskabsir, der folger
efter kapitalforhajelsen.

Eventuel kapitalforhajelse i henhold hertil sker til kurs 200, F.s.v.a. tegning efter den
30.09.2014 forhejes tegningskursen med et tilleg modsvarende rentedifference i forhold
tl kommanditaktier tegnet inden 30. september 2014, idet rentedifferencen beregnes pi

Core Bolig IV & V
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5.1

5.2

5.3

54

5.5

3.6

)

ADVOKATFIRMAET
BORGE NIELSEN

grundlag af en rentesats pd 5 % p.a. Sadanne kommanditaktiers pélydende skal vere
DKK 25.000,00 eller multipla heraf, Tegning kan ske uden fortegningsret for de hidtidi-
ge kommanditaktionzrer og skal ske mod samtidig kontant indbetaling af den/de tegne-
de kommanditaktier eller hvis bestyrelsen beslutter at forhaje kapitalen ved appot-
indskud mod samtidigt indskud af de pdgeeldende aktiver. Bortset fra det anforte fastsat-
tes vilkdirene for tegningen af nyve kommanditaktier af bestvrelsen.

Vilkarene for tegningen af kommanditaktier fastsettes i avri gt af bestyrelsen.

Generalforsamling

Generalforsamlingen har den hajeste myndighed i alle Kommanditaktieselskabets anli -
gender inden for de i lovgivningen og nerverende 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-
fremt forslag til vedtegtsendringer skal behandles pé generalforsamlingen, skal forsla-
gets vaesentligste indhold angives | indkaldelsen.

Ordinzr generalforsamling afholdes hvert &r tidligst | méned efter regnskabsarets udlob
0g senest 1 54 god tid, at den reviderede og godkendte Arsrapport kan indsendes ti] Er-
hvervs- og Selskabsstyrelsen, s4 den er modtaget i styrelsen inden § méneder efter regi-
skabsirets udlab.

Ekstraordineer generalforsamling afholdes, nir direktionen eller bestyrelsen finder det
hensigtsmessigt eller pa begwring af komplementaren, revisor eller navnenoterede
kommanditaktion:erer, som repraesenterer mindst 5 % af Kommanditaktieselskabets ka-
pital.,

Forslag fra en kommanditaktionzr ma, for at komme il behandling pd en generalfor-
samling, indgives til bestyrelsen senest 6 uger far atholdelse af generalforsamlingen.

Senest 2 uger for generalforsamlingen udsendes dagsorden og for sd vidt angir ordinzere
generalforsamlinger tillige Arsrapport forsynet med revisienspitegning pr. brev eller pr.
email til enhver noteret kommanditaktionaer ag til komplementaren, ligesom samme do-

Core Bolig IV & V
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5.8

3.9

5.10

.1

6.2

6.3

6.4

.5

ADVOKATFIRMAET
BORGE NIELSEN

kumenter geres tilgeengelige for kommanditaktionsererme og komplementaren pé Kom-
manditaktieselskabets kontor,

Dagsorden for den ordinzre generalforsamling skal indeholde:

1) Valg af dirigent.

2) Bestyrelsens beretning.

3) Forelazggelse af drsrapport med revisionspdtegning til godkendelse.

4) Beslutning om anvendelse af overskud eller dazkning af tab i
henheld til den godkendte drsrapport.

5) Valg af bestyrelse.

6) Valg af revisor.

7) Eventuelt fremsendte forslag til beslutning,

&) Eventuelt,

Generalforsamlingen vielger ved simpelt flertal en dirigent, der leder forhandlingerne og
atger alle spergsmil vedrarende behandling og stemmeafgivning.

Generalforsamlingens beslutninger refercres i forhandlingsprotokollen, der underskrives
af dirigenten og de pd general forsamlingen tilstedeveerende bestyrelsesmedlemmer,

§!Emmerﬂ

Hver kommanditaktie pd nominelt DKK 25.000,00 giver en stemme pd Kommanditak-
ticselskabets generalforsamling. Safremt en kommanditaktie ikke er navnenoteret, har
kommanditaktien ingen stemmeret pd gemeral forsamlingen.

Der kan stemmes ved fuldmagt p4 generalforsamlingen. Fuldmagter skal afgives skrift-
ligt.

De pd generalforsamlingen behandlede anliggender afgores ved simpelt stemmeflertal,
med mindre loven eller vedtzgterne foreskriver andet.

I'tilfielde af stemmelighed bortfalder forslaget, idet der ved personvalg dog sker lod-

trazkning,

Til vedtagelse af beslutning om vedtzgtsandringer eller om Kommanditaktieselskabets
oplesning eller fusion med et andet selskab kreves dels at forslaget godkendes af kom-
plementaren og dels kvalificeret flertal, hvilket indebzerer, at mindst 2/3 af sfvel de af-

Core Bolig IV & V
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7.1

712

73

74

8.1

8.2

Core Bolig IV & V

ADVORATFIRMAET
BORGE NIELSEN

givne stemmer som af den pd generalforsamlingen representerede stemmeberettigede
kapital stemmer for forslaget.

Til vedtagelse af beslutning om vedimgtsandringer eller om Kommanditaktieselskabets
oplasning eller fusion med et andet selskab krasves kvalificeret flertal, hvilket indebzrer,
at mindst 75 % af Kommanditaktieselskabets kapital og Komplementaren er reprasente-
ret pi generalforsamlingen, og at beslutningen tiltreedes af mindst 75 % af Kommandit-
aktieselskabets kapital.

Kommanditaktieselskabets ledelse

Kommanditaktieselskabet skal have en bestyrelse pd 3 - 5 medlemmer. Medlemmer af
bestyrelsen valges for et ir ad gangen og kan gen velges.

Bestyrelsen kan valge et forretningsudvalg.

Kommanditaktieselskabets direktion pd 2 medlemmer udgares af direktionen i Komple-
mentaren,

Bestyrelsen kan via en administrationsaftale overlade den fulde drift af Kommanditak-
tieselskabets aktiviteter, herunder kab og salg af ejendomme, optagelse af 1in, etablering
af finansielle aftaler til afdekning af finansielle risici og outsourcing af administrative
og regnskabsmassige opgaver med mere til en forvalter/administrator. Administrations-
aftalen udstikker retningslinier for de opgaver, som administrator skal udfare pé Kom-
manditaktieselskabets vegne.

N

Tegning
Kommanditakticselskabet tegnes af komplementaren eller af den samlede bestyrelse.

Komplementaren vil, i henhold til administrationsaftalen bindende for kKommanditaktie-
selskabet, kunne indgd alle aftaler vedr. keb og salg af gjendomme, optagelse af lin,
etablering af finansielle aftaler til afdeckning af finansiclle risici, outsourcing af admini-
strative og regnskabsmaessige opgaver med mere.
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ADVOKATFIRMAET
BORGE NIELSEN

Exit

Kommanditaktieskabets ledelse skal efter meddelelse fra kommanditaktionarer seneste
den 30. 04.2022 foranledige, at de kommanditaktionzrer som métie pnske dette — senest
den 30.04.2023 - kan indlese deres kommanditaktier efter, at der er skaffet provenu her-
til ved rebelining af ejendomme, brug af likvide beholdninger, eller ved salg af dele af
eller hele selskabets cjendomsportefalje senest den 31.12.2007. Indlesning sker til indre
vaerdi opgjort pr. 31.12.2022 og udbetaling til kommandtiaktionzrer skal ske senest den
30.04.2023. Den indre veerdi skal tage hensyn til evt. behov for hensat skat pd ikke af-
handede ejendomme i form af genvundne afskrivninger og skat pd veerdireguleringer.
Alle omkostninger i forbindelse med salg af ejendomme skal fratraekkes ved opparelse
af den indre varrdi pd grundlag af hvilken tilbagekah/kapitalnedsattelse sker.

Denne procedure gentages herefter hvert 3die r, dvs i 2025, 2028 eic,

Revision

Kommanditaktieselskabets drsrapport revideres af en af generalforsamlingen for et ir ad
gangen valgt statsautoriseret revisor.

Regnskabsir og drsrapport

Kommanditaktieselskabets regnskabsar er 1/1 til 31/12.
Forste regnskabsdr lober fra Kommanditselskabets stifielse til 31. december 2014.

Arsrapporten opstilles pi overskuelig made og skal give et retvisende billede af Kom-
manditaktieselskabets aktiver og passiver, dets ekonomiske stilling samt resultat.

O-00-000-(-000-00-0

Core Bolig IV & V
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16.2 Vedtaegter for Core Bolig IV Komplementarselskab ApS

ADVOKATFIRMAET
B®RGE NIELSEN

FEDEE FIHL (H}
MORTEN JEMSEN (H)

HASSERISVES 174 JAM HELLMUMND JEMSEM (L)

S0 AALBORG THOMAS SCHULTZ (L)

FAN 98 12 64 55 STEPHAN MUURHOLM (H)
MIEKI NIELSEN [H)

TELEFON 58 |2 498 (0
FREBEN BANG HENREIKSEN (H)
AMNDERS TOLBORG (H)

FETER TORNWIG FRUELLIND (H)
LILLA SKOV (H]

Jor. 140827 M/
827 MI/BP DORTHE EJERGAARD
12.05.2014 HANE CHRISTIAN ANDERSEN (L)
MICHAEL MBLLER PEDERSEN (L)

VEDTAEGTER

FOR

CORE BOLIG IV KOMPLEMENTARSELSKAB ApS

1 Navn

1.1 Selskabets navn er Core Bolig IV KomplementarselskabApS.

2 Hjemsted
2.1 Selskabets hjemsted er Kobenhavns Kommune.
3 Formél

3l Selskabets formdl er at vere komplementar i Core Bolig IV Kommanditaktieselskab
samt at stille ledelsen (direktion) til ridighed for dette selskab.

4 Kapital og resultatfordeling

41 Selskabets anpartskapital er DKE 100.000,00 skriver kroner ethundrede tusinde 00/100
fordeling i anparter 4 nominelt DKK 1.000,00 eller multipla heraf.

Core Bolig IV & V 68
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4.3

4.4

4.5

4.6

4.7

4.8

=8|

5.2

53

54

ADVORKATFIRMAET

BORGE NIELSEN
Alle selskabets anpartshavere skal vare navnenoteret.
Der oprettes en ejerbog med fortegnelse over anpartshaverne.
Anpartskapitalen er fuldt indbetalt,
Ingen anparter har serlige rettigheder.
[ anparternes omsettelighed gelder folgende indskrankninger:
Ingen anparter kan overdrages uden samtykke fra samtlige anpartshavere.

I tilfzelde af pants@tning af anparter er selskabet forpligtet til at notere pantsEtningen i
gjerbogen.

Sclskabet er forpligtet til at stille DKK 100.000,00 il ridighed for de i punkt 3.1. nevnte
selskab som lan til en forud aftalt rente pa 10 % p.a.

Generalforsamling

Generalforsamlingen har den hajeste myndighed i alle selskabets anliggender inden for
de i lovgiviingen og nerverende vediegter 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, Si-
fremt forslag til vedtwegtsendringer skal behandles pi generalforsamlingen, skal forsla-
gets viesentligste indhold angives i indkal delsen.

Ordinzr generalforsamling afholdes hvert dr tidligst 1 maned efter regnskabsdrets udlab
og senest i si god tid, at den reviderede og godkendte drsrapport kan indsendes til Er-
hvervs- og Selskahssiyrelsen, si den er modtaget i styrelsen inden 5 méneder efter regn-
skabsdrets udleb.

Core Bolig IV & V
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5.6
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A8

39

5.10

6.1

6.2

ADVOREATFIRMAET
B@ORGE NIELSEN

Ekstraordinzr generalforsamling atholdes, nir direktionen eller bestyrelsen finder det
hensigtsmessig eller pd begeering af revisor eller navnenoterede anpartshavere, som re-
presenterer mindst 5 % af selskabets kapital.

Forslag fra en anpartshaver md, for at komme til behandling pé en generalforsamling,
indgives til direktionen 6 uger far afholdelse af generalforsamlingen,

Senest 2 uger fir generalforsamlingen udsendes dagsorden og for sd vidt angir ordinzre
generalforsamlinger tillige Arsrapport forsynet med revisionspdtegning pr. brev cller pr.
e-mail til enhver noteret anpartshaver, ligesom samme dokumenter gares lilgengelige
for anpartshaverne pa selskabets kontor.

Dagsorden for den ordinzre generalforsamling skal indeholde:

1) Valg af dirigent.

2) Direktionens beretning,

3) Forelzggelse af drsrapport med revisionspategning til godkendelse.

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

5) Valg af direktion,

6} Evt. valg af revisor.

7) Eventuelt fremsendte forslag til beslutning,

8) Eventuelt,

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

General forsamlingens beslutninger refereres { forhandlingsprotokollen, der underskrives

af dirigenten og de pd generalforsamlingen tilstedevrende bestyrelsesmedlemmer,
lemmereat

Enhver anpartshaver har en stemme for hvert anpartsbelab pé kr. 1.000,00.

Der kan stemmes ved fuldmagt p4 general forsamlingen. Fuldmagter skal afgives skrift-
ligt.
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6.4

6.5

7.1

7.2

8.1

9.1

10

10,1

10.2

ADVOKATFIRMAET
BORGE NIELSEN

De pit generalforsamlingen behandlede anliggender afgeres ved simpel stemmeflerhed,
medmindre loven eller vedtzgrerne foreskriver andet.

I tilfielde af stemmelighed bortfalder forslaget, idet der ved personvalg dog sker lod-
treekning,

Til vedtagelse af beslutninger om wndringer af vedtagterne eller selskabets oplesning

krizves dog tiltraedelse af mindst 2/3 af sdvel de afgivne stemmer som af den péd general-
forsamlingen representerede stemmeberettigede anpartskapital,

Ledelse

Selskabet skal ikke have nogen bestyrelse.

Generalforsamlingen udnzvner en direktion pa 2 medlemmer.

Tegningsrezel

Selskabet tegnes af 2 direkterer i forening.

Revisor

Selskabets regnskaber revideres af en af generalforsamlingen for et ir ad gangen valgt
revisor,

Regnskabsir op firs ort

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

Farste regnskabsiir lober fra selskabets stiftelse til den 31. december 2014,
Arsrapporten opstilles pa overskuelig mide, i overensstemmelse med god regnskabsskik

og skal give et retvisende billede af selskabets aktiver og passiver, dets skonomiske stil-
ling samt resultat,

Core Bolig IV & V
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16.3 Vedtaegter for Core Bolig IV & V investoraktieselskab nr. 1

MORTEN JENSEN {H)
T JAN HELLMUND JENSEM (L)
HASSERISVE] 174 . .
000 AALBORG THOMAS SCHULTE (L)

FAX 08 12 08 55
TELERDMN GF 12 %8 00

(M4.06.2014

3.1

ADVOEATFIRMAET
BORGE NIELSEN

FEDER FIHL [H}

STEFHAN MULUERHOLM (H)
MIKEI NIELSEN (H)

FREBEN BANG HENRIESEN (H)

ANDERE TOLBORG (H)

PETER TORMVIG FRUELLIND (F)
Jonr. 140827 MI/BP ULLA SKOV (H]

DORTHE KIVERGAARD

VEDTEGTER

FOR

CORE BOLIG IV OG V INVESTORAKTIESELSKAR NR. 1
CVR.nr. 30 53 69 08

Selsk navn og hjemsted
Selskabets navn er Core Bolig IV og V Investoraktieselskab nr. 1.

Selskabets hjemsted er Kabenhavns Kommune,

Sel ets formdl

Selskabets formdl er direkie eller indirektc via hel eller delvis ejede selskaber at investe-
re i, udvikle, udleje og administrere udlejningsejendomme. Selskabet kan beline ejen-
dommene.

Kapitalforhold

Selskabets aktiekapital udger DKK 500.000,00 fordelt pd 20 aktier 4 hver DKK
25.000,00, tegnet il kr. 50.000,00 pr. aktie. Aktiekapitalen er fuldt indbetalt.

Core Bolig IV & V

HANS CHEISTIAN ANDERSEN (L}
MICHAEL M@LLER PEDERSERN (L)
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32

33
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35

3.6

3.7

4.1

4.2

ADVOEATFIRMAET
BORGE NIELSEN

Selskabets aktier skal lyde p& navn. Der oprettes en glerbog med fortegnelse over aktio-

nETer.
Ingen aktier skal have serlige rettigheder,

Selskabets aktier er frit omsittelige omsatningspapirer og ingen aktionaer er forpligtet
til at lade sine aktier indlese, hverken helt eller delvist.

[ tilfaelde af pantsaetning af aktier er selskabet forpligtet til at notere pantsaetningen i
gjerbogen.

Aktieselskabets aktier er ikke-omsatnin gspapirer,

Bestyrelsen er i perioden frem til og med den 31. december 2014 bemyndiget til at for-
heje kapitalen i aktieselskabet ad en eller flere gange op til en samlet kapital pad DKK
300.000.000,00 skriver tre hundrede millioner danske kroner 00/100. Bemyndigelsen
kan udnyttes til kapital forhajelse mod kontant indbetaling og/eller mod apportindskud
efter bestyrelsens bestemmelse.

Eventuel kapitalforhajelse i henhold hertil sker til kurs 200, F.s.v.a, tegning efier den
30.09.2014 forhejes tegningskursen med et tillag modsvarende rentedifference i forhold
til aktier tegnet inden 30. september 2014, idet rentedifferencen beregnes pd grundlag af
en rentesats pd 5 % p.a. Sidanne aktiers palydende skal vere DKK 25.000,00 eller mul-
tipla heraf. Tegning kan ske uden fortegningsret for de hidtidige aktionzerer og skal ske
mod samtidig kontant indbetaling af den/de tegnede aktier eller hvis bestyrelsen beslut-
ter at forhaje kapitalen ved apportindskud mod samtidigt indskud af de pAgzldende akii-
ver. Bortset fra det anforte fastsmites vilkdrene for tegningen af nve aktier 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. Si-
fremt forslag til vedtegtseendringer skal behandles pa generalforsamlingen, skal forsla-
gets viesentligste indhold angives i indkaldelsen.

Senest 2 uger for generalforsamlingen skal dagsorden og de fuldstendige forslag samt
for den ordinzere generalforsamlings vedkommende tillige revideret drsrapport fremleg-
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4.5

4.6

4.7

4.8

5.1

5.2

ADVOKATFIRMAET
BORGE NIELSEN

ges til eftersyn for aktionareme pa selskabets kontor og samiidig tilstilles enhver noteret
aktionar, som har fremsat anmodning herom.

Ordinzer generalforsamling afholdes i selskabets hjemstedskommune i s god tid, at den
reviderede og godkendte drsrapport kan indsendes 1il Erhvervssivrelsen, sf den er mod-
taget i styrelsen inden 5 méneder efier regnskabsarets udlab.

Dagsorden for den ordinzere generalforsamling skal omfatte:

I, Valg af dirigent.
2. Fremlaeggelse af drsrapport til godkendelse, herunder anvendelse af overskud eller
dazkning af tab,
3. Valg af medlemmer til bestyrelsen,
. Eventuelt valg af revisor.
3. Ewventuelt,

Forslag fra aktioneremne til behandling p4 den ordinzre generalforsamling mé veere ind-
givet til selskabet senest 6 uger for general forsamlingen.

Pa generalforsamlingen giver hvert aktiebelob pi DEK 25.000,00 én stemme,

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

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

Alle beslutninger pa generalforsamlingen vedtages med simpel stemmeflerhed. T tilfzlde
af stemmelighed bortfalder forslaget. Til vedtagelse af beslutninger om endringer af
vediegtemne eller selskabets oplosning kraeves dog tiltreedelse af mindst 2/3 af savel de
afgivne stemmer, som af den pd gencralforsamlingen reprassenterede sternmeberettigede
aktiekapital.

Ledelse

Selskabet ledes af en af generalforsamlingen valgt bestyrelse pi 3-5 medlemmer,

Bestyrelsen vaelges for | dr ad gangen, men kan genvalges,
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ADVOKATFIRMAET
BORGE NIELSEN

Iilfelde af stemmelighed er formandens stemme afgarende, idet der ved personvalg
dog sker lodtrackning.

Til ledelse af den daglige virksomhed ansattes en direktion bestiende af 1-3 medlem-
et

Tegning

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

Regnskabsforhold

Selskabets regnskaber revideres af en af generalforsamlingen pa ubestemt tid valgt stats-
autoriseret revisor,

Selskabets regnskabsér lober fra 1. januar til 31, december. Forste regnskabsir lober fra
20. maj 2014 il 31. december 2014,

Regnskabet opgores overensstemmende med god regnskabsskik og under foretagelsc af
pabudte og nedvendige afskrivninger og henl®ggelser. Om anvendelse af evt. overskud
treeffer generalforsamlingen bestemmelse cfter bestyrelsens indstilling.

Beregning af indre vierdi og oplysning til selskabets aktionzrer.

Aktiemes indre vierdi fastlzegges mindst én gang rligt i forbindelse med selskabets or-

dinzre generalforsamling. Herudover sker der beregning af aktiernes indre veerdi i for-

bindelse med kapitalforhajelser og —nedsatielser, Den indre vardi beregnes som aktier-
nes forholdsmassige andel af selskabets egenkapital i henhold til den af general forsam-
lingen senest godkendte drsrapport. Indre vaerdi pr. aktie = Selskabets egenkapital / an-

tallet af udstedte aktier.

Selskabets aktiver og forpligtelser indregnes og méiles i overensstemmelse med de til en-
hver tid gzldende regler herfor i Arsregnskabsloven og i henhold til den af sclskabet an-
vendte regnskabspraksis, der tillige fremgir af selskabets drsrapport.

Core Bolig IV & V
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ADVORATFIRMAET
BORGE NIELSEN

Selskabets aktionzerer modtager mindst én gang drligt i forbindelse med den ordingere
general forsamling oplysning om den beregnede indre vaerdi pr. aktie‘andel, Oplysning
herom fremsendes via e-mail eller brev til de af Selskabet noterede aktionaerer i Selska-
bets cjerbog.

Indlesning/Exit

Selskabet har ikke labende emission og indlesning af aktier.

Der kan ikke indlases aktier de farste 7 ir efter selskabets stiftelse. Efter denne periode
kan der ske indlesning i forbindelse med et exit-vindue, der er dbent hvert 3 dr, jfr. 8.3.

Selskabets bestyrelse og direktion skal efter meddelelse fra aktionzrer senest den
30.04.2022 foranledige, at de aktionzrer som mdtte enske dette, kan indlese deres aktier
efter, at der er skaffet provenu hertil ved salg af dele af selskabets beholdning af kom-
manditaktier i Core Bolig I'V Kommanditaktieselskab i henhold til dette sclskabs ved-
tazgters punkt 9.1, beldning af sddanne kommanditaktier, brug af likvide beholdninger
senest den 30.04.2023. Indlosning sker til indre veerdi opgjort pr. 30.04.2023, Den indre
veerdi skal tage hensyn til evt. behov for hensat skat pé ikke afhaendede ejendomme i
form af genvundne afskrivninger og skat pd vaerdireguleringer. Alle omkostninger i for-
bindelse med salg af kommanditaktier skal fratra-kkes ved opgerelse af den indre verdi
pé grundlag af hvilken tilbagekeb/kapitalneds=tielse sker.

Som alternativ ti] indlesning i henhold til ovenstiende kan selskabets bestyrelse beslutie
at opkebe egne aktier til markedspris under forudsening af, at der forelipger gldende
bemyndigelse til sadant, jfr. Selskabslovens § 198,

Denne procedure gentages herefter hvert 3die dr, dvs. i 2025, 2028 etc.

Selskabets aktionaerer kan til enhver tid rette skrifilig 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) anfarte forhold, herunder selskabets investeringsstrategi og investerings-
malsetninger m.v.

Core Bolig IV & V
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0 e

Saledes vediaget ved selskabsstiftelsen den 20/5 2014 og ®ndret pi ekstraordiner peneral forsam-
ling den 4/6 2014:
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16.4 Vedtaegter for Core Bolig IV & V investoraktieselskab nr. 2

ADVOKATFIRMAET
BORGE NIELSEN

FEDER FIHL (H)
MORTEN JENSEM (H)
JAK HELLMUMD JENSEM (L)

HASSERISVE] 174

00 AALRORG THOMAS SCHULTZ (L)

FAX OB |2 0% 5% STEFHAN MULURHOLM (H)
MIKEINIELSEN (H)

TELEFON 95 12 %8 00
PREBEN BANG HEMRIKSEM [H)

ANDERS TOLBORG {H)
FETER TORNVIG FEUELLUMND (H)

Jor. 140827 MI/'BP ULLA SKON (H)
DORTHE KLERGA ARD
04.06.2014 HAMS CHRISTIAM ANDERSEM (L)

MICHAEL MALLER PEDERSEN (L}

VEDTEGTER

FOR

CORE BOLIG IV OG V INVESTORAKTIESELSKAR NR. 2
CVR.nr. 30 53 69 67

1 Selskabets navn o hjemsted

1.1 Selskabets navn er Core Bolig IV og V Investoraktieselskab nr. 2.

1.2 Selskabets hjemsted er Kebenhavns Kommune,

2 Selskabets formiél
2.1 Selskabets formdl er direkte eller indirekte via hel eller delvis ejede selskaber at investe-

re i, udvikle, udleje og administrere udlejningsejendomme. Selskabet kan beline cjen-
dommen,

3 Kapitalforhold

3 Selskabets aktiekapital udger DKK 500.000,00 fordelt pa 20 aktier 4 hver DKK
25.000,00, tegnet til kr. 50.000,00 pr. aktie. Aktiekapitalen er fuldt indbetalt.
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ADVOKATFIRMAET
BORGE NIELSEN

Selskabets aktier skal lyde pd navn. Der oprettes en ejerbog med fortegnelse over aktio-

IETEL.
Ingen aktier skal have serlige reftigheder.

Selskabets aktier er frit omsetielige omsatningspapirer og ingen aktionar er forpligtet
til at lade sinc aktier indlase, hverken helt eller delvist.

[ tilfeelde af pants@tning af aktier er selskabet forpligtet til at notere pantsetningen i
ejerbogen.

Aktieselskabets aktier er ikke-omsainingspapirer.

Bestyrelsen er i perioden frem til og med den 31. december 2014 bemyndiget til at for-
heje kepitalen i aktieselskabet ad en eller flere gange op til en samlet kapital pa DEKK
200.000.000.00 skriver to hundrede millioner danske kroner 00/100. Bemyndigelsen kan
udnyttes til kapitalforhejelse mod kontant indbetaling og/eller mod apportindskud efter
bestyvrelsens bestemmelse.

Eventuel kapitalforhajelse i henhold hertil sker til kurs 200. F.s.v.a. tegning efier den
30.09.2014 forhajes tegningskursen med et tilleg modsvarende rentedifference i forhold
til aktier tegnet inden 30, september 2014, idet rentedifferencen beregnes pé grundlag af
en rentesats pa 5 % p.a. Sddanne aktiers pdlydende skal veere DKK 25,000,00 eller mul-
tipla heraf. Tegning kan ske uden fortegningsret for de hidtidige aktionzerer og skal ske
mod samtidig kontant indbetaling af den/de tegnede aktier eller hvis bestyrelsen beslut-
ter at forhaje kapitalen ved apportindskud mod samtidigt indskud af de pigzldende akti-
ver. Bortset fra det anforte fastsaettes vilkdrene for tegningen af nye aktier 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. Si-
fremt forslag til vedtegtsaendringer skal behandles pd generalforsamlingen, skal forsla-
gets vaesentligste indhold angives | indkaldelsen.

Senest 2 uger fir generalforsamlingen skal dagsorden og de fuldstandige forslag samt
for den ordinzre generalforsamlings vedkommende tillige revideret drsrapport fremlzg-

Core Bolig IV & V
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ADVOKATFIRMAET
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ges til eftersyn for aktionzrerne pé selskabets kontor og samtidig tilstilles enhver noterel
aktionzr, som har fremsat anmodning herom.

Ordiner generalforsamling afholdes i selskabets hjemstedskommune i sd god tid, at den
reviderede og podkendte drstapport kan indsendes til Erhvervsstyrelsen, si den er mod-
taget i styrelsen inden 5 méaneder efter regnskabsirets udlab.

Dagsorden for den ordinzre generalforsamling skal omfatte:

1. Walg af dirigent.

2. Fremleggelse af drsrapport til godkendelse, herunder anvendelse af overskud eller
dxkning af tab.

3. Valg af medlemmer til bestyrelsen.
Eventuelt valg af revisor.

3. Eventuclt,

Forslag fra aktionzrerne til behandling pd den ordineere gencralforsamling mé veere ind-
givet til selskabet senest 6 uger fer gencralforsamlingen.

P generalforsamlingen giver hvert aktiebeleb pd DKK 25.000,00 én stemme,

Ingen kapitalejer eller gruppe af indbyrdes nzrtstiende kapitalejere kan dog udeve
stemmeret for mere end 50% af den samlede selskabskapital,

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

Alle beslutninger pd generalforsamlingen vedtages med simpel stemmeflerhed. T tilfielde
af stemmelighed bortfalder forslaget. Til vedtagelse af beslutninger om mendringer af
vedizgterne eller selskabets oplesning kreeves dog tiltradelse af mindst 2/3 af sével de
afgivne stemmer, som af den pd generalforsamlingen repraesenterede stemmeberettigede
aktiekapital.

Ledelse

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

Bestyrelsen vazlges for 1 dr ad gangen, men kan genvalges,
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I tilfzelde af stemmelighed er formandens stemme afgorende, idet der ved personvalg
dog sker lodirekning.

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

Tegning

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

kabsforhold

Selskabets regnskaber revideres af en af general forsamlingen pa ubestemt tid valgt stats-
autoriseret revisor,

Selskabets regnskabsir leber fra 1. januar til 31. december. Farste regnskabsér lober fra
20. maj 2014 til den 31. december 2014,

Regnskabet opgares overensstemmende med god regnskabsskik og under foretagelse af
pdbudte og nedvendige afskrivninger og henleggelser. Om anvendelse af evt. overskud
treeffer generalforsamlingen bestemmelse efter bestyrelsens indstilling.

Beregning af indre vaerdi og oplysning til selskabets aktiongerer.

Aktiemnes indre vardi fastleegees mindst én gang drligt i forbindelse med selskabets or-
dinere generalforsamling. Herudover sker der beregning af aktiernes indre veerdi i for-

bindelse med kapitalforhejelser og —nedswtielser. Den indre vaerdi beregnes som aktier-
nes forholdsmessige andel af selskabets egenkapital i henhold til den af generalforsam-
lingen senest godkendte drsrapport. Indre vardi pr. aktie = Selskabets egenkapital / an-

tallet af udstedte aktier.

Selskabets aktiver og forpligtelser indregnes og méles i overensstemmelse med de til en-
hver tid geldende regler herfor i drsregnskabsloven og i henhold til den af selskabet an-
vendte regnskabspraksis, der tillige fremgdr af selskabets drsrapport,
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Selskabets aktionzrer modtager mindst én gang drligt i forbindelse med den ordinzre
generalforsamling oplysning om den beregnede indre veerdi pr. aktie/andel, Oplysning
herom fremsendes via e-mail eller brev til de af Selskabet noterede aktionzrer i Selska-
bels gjerbog,

Indlasning/Exit
Selskabet har ikke lobende emission og indlesning af aktier.

Der kan ikke indleses aktier de farste 7 ir efter selskabets stiftelse. Efter denne periode
kan der ske indlesning i forbindelse med et exit-vindue, der er dbent hvert 3 fr, jfr. 8.3,

Selskabets bestyrelse og direktion skal efter meddelelse fra aktionzrer senest den
30.04.2022 foranledige, at de aktionzrer som métte enske dette, kan indlose deres aktier
efter, at der er skaffet provenu hertil ved salg af dele af selskabets beholdning af kom-
manditaktier i Core Bolig IV Kommanditaktieselskab i henhold til dette selskahs ved-
tagters punkt 9.1, beldning af sddanne kommanditaktier, brug af likvide beholdninger
senest den 30.04.2023, Indlesning sker til indre veerdi opgjort pr. 30.04.2023. Den indre
veerdi skal tage hensyn til evt. behov for hensat skat pi ikke athendede ejendomme i
form af genvundne afskrivninger og skat pd verdireguleringer. Alle omkostninger i for-
bindelse med salg af kommanditaktier skal fratreekkes ved opgerelse af den indre veerdi
pil grundlag af hvilken tilbagekeb/kapitalnedsattelse sker.

Som alternativ til indlesning i henhold til ovenstiende kan selskabets bestyrelse beslutte
at opkebe egne aktier til markedspris under forudsatning af, at der foreligger geldende
bemyndigelse til shdant, jfr, Selskabslovens § 198.

Denne procedure gentages herefter hvert 3die dr, dvs. i 2025, 2028 etc.

] inger om inves stratesi oginvesterinrsmilsseimin M. ¥.

Selskabcets aktion®rer 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-laven) anforte forhold, herunder selskabets investeringsstrategi og investerings-
miilsztninger m.v.
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Siledes vediaget ved selskabsstifielsen den 205 2014 og wndret pd ekstraordingr generalforsam-
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16.5 Vedtaegter for Core Bolig V Projekt Kommanditaktieselskab

ADVOKATFIRMAET
PEDER FIHL (H)
MORTEM JENSEM (H)
- JAN HELLMUND JENSEN (L)
mls]h::::g:;m THOMAS BCHULTZ (L)
FA 58 12 98 55 STEFHAN MULRHOLM (H)
TELEFOH 98 12 98 MIKE] NIELSER (H)
PREBEN BANG HEMRIKSEM (H}
| ANDERS TOLBCRG (H)
J.or. 140827 MI/BP FETER TORNVIG FRUELLND (H)
12.05.2014 LLLA SKOV (H]

1.1

2.1

2.2

DORTHE KIERGAARD

HANS CHRISTIAN ANDERSEN (L)
MICHAFL MOLLER PEDERSEM (L

VEDTAGTER
for
Core Bolig V Projekt Kommanditaktieselskab

Navn og hjemsted
Kommanditakiieselskabets navn er:

Core Bolig V Projekt Kommanditaktiesel skab.

Kommanditaktieselskabets hjemsted er Kebenhavns Kommune.

Formil

Kommanditaktieselskabets formil er direkte og indirekte via 100 % ejede selskaber at
investere i, udvikle, udleje og administrere udlejningsejendomme, primeert med boliger,
Kommanditaktieselskabet og dettes datterselskaber kan belane ejendommene.

Investering og forvaltning af ejendomsportefeljen sker i henhold til de retningslinjer,
som fremgér af offering memorandum for kapitalforhajelse i Kommanditaktieselskabet
med efterfolgende eventuelle ndringer vedtaget pid Kommanditakticselskabets general-
forsamling. Mindre andringer i retningslinjer for investering og forvaltning af gjen-
domsportefeljen kan implementeres efter vedtagelse i Kommanditaktieselskabets besty-
relse.
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Komplementar o Isesforhold

Som personligt heeftende komplementar deltager falgende:

Core Bolig V Projekt Komplementarselskab ApS.

Komplementaren ejer ingen del af Kommanditaktieselskabet.
H=ftelsesforholdene | Kommanditaktieselskabet er i evrigt som folger:

Komplementarselskabet, Core Bolig V Projekt Komplementarselskab ApS, med en no-
minal anpartskapital pid DKK 100.000,00 hefier som komplementar personligt, direkte
og ubegranset for Kommanditaktieselskabets forpligtelser.

Kommanditaktionzremne hafter solidarisk for Kommanditaktieselskabets forpligtelser,
idet heftelsen for hver kommanditaktionzer er begraenset til den tegnede kommanditak-
tiekapital. Kommanditaktionarerne har ingen regres overfor Komplementaren.

Komplementaren yder ldn stort kr, 100.000,00 svarende til komplementarens samlede
kapital. Linet kan alene kraeves tilbagebetalt i tilfielde af Kommanditaktieselskabets lik-
vidation.

Som vederlag for ovenstéende udlan samt som vederlag for komplementarens ubegran-
sede hzftelse modtager komplementaren fra kommanditaktieselskabet et drligt vederlag
ph 10 % af det til enhver tid til kommanditaktieselskabet udldnte beleb, dog minimum et
vederlag svarende til mindsterenten + 3 % p.a. af selskabskapitalen 1 komplementaren.

Komplementaren og kommanditaktionererne betegnes under et som selskabsdeltagerne.

Kapital og resultatfordeling

Kommanditaktieselskabets kapital udger DKK 500,000, skriver kroner femhundrede tu-
sinde 00/100 fordelt pd 20 kommanditaktier 4 nominelt DKK 25.000,00 tegnet til DKK
50,000 pr. aktie.

kKommanditaktiernes palydende er fuldt indbetalt,
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Kommanditaktierne i kommanditaktieselskabet skal Iyde pd navn. Der oprettes en gjer-
bog med fortegnelse over kommanditaktionzrer.

Overdragelser af kommanditaktier har farst effekt og noteres forst i selskabets gjerbog,
nér forkebsretten i henhold til punkt 10 er afklaret og nfr nye kommanditaktionzerer er
godkendt af selskabets lingivere.

Ingen kommmanditaktier skal have serlige rettigheder.
Der gaelder i avrigt ingen indskrienkninger | kommanditaktiernes omsettelighed.

I tilfselde af pantsetning af kommanditaktier i kommanditaktieselskabet er kommandi-
taktieselskabet forpligtet til at notere pantsztningen i ejerbogen.

Kommanditaktieselskabets kommanditaktier er ikke-omse®tningspapirer.

Hver kommanditaktionzr ejer en andel af kommanditaktieselskabets aktiver i forhold til
dennes indskud. Overskud eller underskud samt nettoprovenu ved kommanditaktiesel-
skabets oplasning fordeles i samme forhold.

Bestyrelsen er i perioden frem til og med den 31. december 2014 bemyndiget til at for-
heje kapitalen i Kommanditaktieselskabet ad en eller flere gange op til en samlet kapital
pa DKK 500.000,000,00 skriver fem hundrede millioner danske kroner 00/100, dvs. be-
styrelsen kan maksimalt forage kapitalen med DKK 499.500.000,00. Bemyndigelsen
kan udnyttes til kapitalforhejelse mod kontant indbetaling og/eller mod apportindskud
efter bestyrelsens bestemmelse,

For kapitalforhajelser i medfor af denne bestemmelse gelder, at de nye kommanditaktier
skal veere omsatningspapirer og skal lyde pd navn og veere noterer i Kommanditaktie-
selkabets ejerbog. Der skal ikke geelde indskrenkninger i de nye kommanditaktiers om-
szttelighed og ingen kommanditaktionzrer skal vere forpligtet til at lade sine komman-
ditaktier indlese helt eller delvist. Kommanditaktier barer ret til udbytte fra det tids-
punkt at regne, der fasiseties af bestyrelsen, dog senest fra det regnskabsér, der folger
efier kapitalforhajelsen.

Eventuel kapitalforhajelse i henhold hertil sker til kurs 200. F.s.v.a. tegning efter den
30.09.2014 forhejes tegningskursen med et tillasg modsvarende rentedifference i forhold
til kommanditaktier tegnet inden 30. september 2014, idet rentedifferencen beregnes pa
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grundlag af en rentesats pd 5 % p.a. Sddanne kommanditakticrs palydende skal vare
DEK 25,000,00 eller multipla heraf, Tegning kan ske uden fortegningsret for de hidtidi-
ge kommanditaktionzrer og skal ske mod samtidig kontant indbetaling af den/de tegne-
de kommanditaktier eller hvis bestyrelsen beslutter at forhejc kapitalen ved apport-
indskud mod samtidigt indskud af de pigeldende aktiver. Bortset fra det anforte fastsaet-
tes vilkdrene for tegningen af nye kommanditaktier af bestyrelsen.

Vilkdrene for tegningen af kommanditaktier fastsettes | ovrigt af bestyrelsen.

Generalforsamling

Generalforsamlingen har den hajeste myndighed i alle Kommanditaktieselskabets anlig-
gender inden for de i lovgivningen og nazrvarende vedtapter fastsatte rammer.

Generalforsamlinger atholdes i selskabets hjemstedskommune.

Generalforsamlinger indkaldes af bestyrelsen tidligst 4 uger o senest 2 uger for general-
forsamlingen. Indkaldelsen skal angive indholdet af eventuelle forslag til beslutning. 54-
fremt forslag til vedizgiszendringer skal behandles pa generalforsamlingen, skal forsla-
gets veesentligste indhold angives i indkaldelsen.

Crdinzer peneralforsamling afholdes hvert dr tidligst 1 méned efter regnskabsirets udlab
og senest 1 58 god tid, at den reviderede o g godkendte drsrapport kan indsendes til Er-
hvervs- og Selskabsstyrelsen, 38 den er modtaget 1 styrelsen inden 5 méneder efter regn-
skabsfirets udlab.

Ekstraordineer generalforsamling afholdes, nér direktionen eller bestyrelsen finder det
hensigtsmaessigt eller pa begering af komplementaren, revisor eller navnenoterede
kommanditaktionzrer, som reprazsenterer mindst 5 % af Kommanditaktieselskabets ka-
pital.

Forslag fra en kommanditaktionzr md, for at komme til behandling pi en generalfor-
samling, indgives til bestyrelsen senest 6 uger for atholdelse af generalforsamlingen.

Senest 2 uger for general forsamlingen udsendes dagsorden og for sd vidt angir ordineere
general forsamlinger tillige drsrapport forsynet med revisionspategning pr. brev eller pr.
email til enhver noteret kommanditaktionzr og til komplementaren, ligesom samme do-
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kumenter geres tilgeengelige for kommanditaktionererne og komplementaren pd Kom-
manditakticselskabets kontor.

Dagsorden for den ordingre generalforsamling skal indeholde:

1) Valg af dirigent.

2) Bestyrelsens beretning,

3} Forelaeggelse af drsrapport med revisionspdtegning 41l godkendelse,

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

5) Valg al bestyrelse,

6) Walg af revisor.

T) Eventuelt fremsendte forslag til heslutning,

8) Eventuelt.

Generalforsamlingen valger ved simpelt flertal en dirigent, der leder forhandlingeme og
afger alle spergsmil vedrorende behandling og stemmeafgivning,

Generalforsamlingens beslutninger refereres i forhandlingsprotokollen, der underskrives
af dirigenten og de pd gencralforsamlingen tilstedeveerende bestyrelsesmedlemmer.

Stemmeret

Hver kommanditaktie pi nominelt DKK 25.000,00 giver en stemme pd Kommanditak-
tieselskabets peneralforsamling, Sdfremt en kommanditaktic ikke er navnenoteret, har
kommanditaktien ingen stemmeret pi generalforsamlingen.

Der kan stemmes ved fuldmagt pa generalforsamlingen. Fuldmagter skal afgives skrift-
ligt.
De pii generalforsamlingen behandlede anliggender afgores ved simpelt stemmeflertal,

med mindre loven eller vedtagteme foreskriver andet.

[ tilfelde af stemmelighed bortfalder forslaget, idet der ved personvalg dog sker lod-
traekning,

Til vedtagelse af beslutning om vedtegiseendringer eller om Kommanditaktieselskabets
oplesning eller fusion med et andet selskab kreves dels at forslaget podkendes af kom-
plementaren og dels kvalificeret flertal, hvilket indebaerer, at mindst 2/3 af sdvel de af-
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givne stemmer som af den pd general forsamlingen repraesenterede stemmeberettigede
kapital stemmer for forslaget.

Til vedtagelse af beslutning om vedtegtsaendringer eller om Kommanditaktieselskabets
oplesning eller fusion med et andet selskab kraeves kvalificeret flertal, hvilket indebarer,
at mindst 75 % af Kommanditaktieselskabets kapital og Komplementaren er reprasente-
ret pd generalforsamlingen, og at beslutningen tiltreedes af mindst 75 % af Kommandit-
aktiesclskabets kapital,

Kommanditaktieselskabets ledelse

Kommanditaktieselskabet skal have en bestyrelse pd 3 - 5 medlemmer, Medlemmer af
bestyrelsen valges for et dr ad gangen og kan genvelges.

Bestyrelsen kan velge ef forretningsudvalg,

Kommanditaktieselskabets direktion pa 2 medlemmer udgeres af direktionen i Komple-
mentaren.

Bestyrelsen kan via en administrationsaftale overlade den fulde drifi af Kommanditak-
tieselskabets aktiviteter, herunder kob og salg af ejendomme, optagelse af 1in, etablering
af finansielle aftaler til afdakning af finansielle risici og outsourcing af administrative
og regnskabsmaessige opgaver med mere til en forvalter/administrator, Administrations-
aftalen udstikker retningslinier for de opgaver, som administrator skal udfore pi Kom-
manditaktieselskabets vegne,

Tegning

Kommanditaktieselskabet tegnes af komplementaren eller af den samlede bestyrelse.
Komplementaren vil, i henhold til administrationsaftalen bindende for Kommanditaktie-
selskabet, kunne indgi alle aftaler vedr. kob og salg af ejendomme, optagelse af Ian,

etablering af finansielle aftaler til afdwekning af finansielle risici, outsourcing af admini-
strative og regnskabsmassige opgaver med mere,
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Exit

Kommanditaktieskabets ledelse skal efter meddelelse fra kommanditaktion®rer seneste
den 30. 04,2022 foranledige, at de kommanditaktionzrer som mitte onske dette — senest
den 30.04.2023 - kan indlese deres kommanditaktier efter, at der er skaffet provenu her-
til ved rebeldning af ejendomme, brug af likvide beholdninger, eller ved salg af dele af
cller hele selskabets ejendomsportefalje senest den 31.12.2022. Indlesning sker til indre
vardi opgjort pr. 31.12.2022 og udbetaling til kommandtiaktionzerer skal ske senest den
30.04.2023. Den indre veerdi skal tage hensyn til evt, behov for hensat skat pé ikke af-
handede ejendomme i form af genvundne afskrivninger og skat pi verdireguleringer.
Alle omkostninger i forbindelse med salg af ejendomme skal fratrekkes ved opgorelse
af den indre verdi pd grundlag af hvilken tilbageksb/kapitalnedswttelse sker.

Denne procedure gentages herefter hvert 3die fr, dvs i 2025, 2028 etc.

Forkabsret

Sifremt en kommanditaktionzr ensker at afhande hele eller dele af sin kommanditak-
tiebeholdning i selskabet har de evrige kommanditaktionzrer forkebsret til kommandi-
taktierne. Den kommanditaktionger, som ensker at afheende sine kommanditaktier skal
via bestyrelsen for selskabet meddele de evrige kommanditaktionzerer til hvilken pris
den afstiende kommanditaktionzer tilbyder sine kommanditaktier, idet bemaerkes, at til-
buddet skal vaere udformet siledes at kebesummen for kommanditaktierne betales kon-
tant pé tidspunktet for overdragelsen. De evrige kommanditaktionzrer skal gives en frist
pd minimum 2 uger til at tage stilling til den afsthende kommanditaktionzrs tilbud og
selskabets bestyrelse skal senest 4 uger efler at have modtaget tilbuddet fra den afstien-
de kommanditaktionzr give meddelelse til den afstiende kommanditaktionzer om i hvil-
ket omfang forkebsretten udnyttes. Hvis der ikke senest 4 uger efter modtagelsen af den
afstiende kommanditaktionzrs tilbud er givet besked til den afstiende kommanditaktio-
ner om i hvilket omfang de evrige komm anditaktionzerer ensker at erhverve den udbud-
te kommanditaktiepost, skal dette betragtes som en meddelelse om, at ingen af de avrige
kommanditaktionzrer ensker at udnytte forkebsretten,

Forkebsretten finder dog ikke anvendelse ved overdragelse af kommanditaktier til naert-
stiende, idet dette begreb forstis i overensstemmelse med konkurslovens § 2.
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Onsker flere af de avrige kommanditaktionzrer at erhverve de udbudte kommanditaktier
fordeles disse pro rata i forhold til de kebende kommanditaktiongerers eksisterende
kommanditakticholdninger. Sifremt de evrige kommanditaktionzrer ikke ensker at cr-
hverve hele den udbudte kommanditaktiepost er den s@lgende kommanditaktionzr be-
rettiget til i en periode pd 3 méneder regmet fra udlobet af d-ugers-perioden som neevat i
stk. 1 at smlge kommanditaktierne til tredjemand. 1 det omfang kommanditakiierne en-
skes afhandet til en lavere pris end tilbudt de ovrige kommanditaktionerer gaclder for-
kehsretten tillige til denne lavere pris.

Sifremt en kommanditaktioner ensker at afheende en kommanditaktiepost i selskabet
skal skrifilig meddelelse herom tilstilles selskabets bestyrelse bilagt dokumentation for
tredjemands tilbud pd kommanditaktierne. Bestyrelsen er forpligtet til senest 2 uger efter
at have modtaget sddan skriftlig meddelelse at forelaegge tilbuddet for de evrige kom-
manditaktionrer. Sifremt en kommanditaktionzr ensker at gore sin forkebsret gaelden-
de skal skrifilig meddelelse herom via bestyrelsen gives til den selgende kommanditak-
tionzer senest 4 uger efter at den szlgende kommanditaktionzer har fremsendt den oprin-
delige meddelelse til selskabets bestyrelse. Sifremt ingen af de avrige kommanditaktio-
nzerer ensker at ethverve kommanditaktierne, kan den szlgende kommanditaktionzer
herefier frit slge kommanditaktierne til tredjemand.

Revision

Kommanditaktieselskabets drsrapport revideres af en af generalforsamlingen for et ir ad
gangen valgt statsautoriseret revisor.

Regnskabsar og drsrapport

Kommanditaktieselskabets regnskabsdr er 1/1 til 31/12.
Ferste regnskabsir lober fra Kommanditselskabets stiftelse til 31. december 2014,

Arsrapporten opstilles pi overskuelig made og skal give et retvisende billede af Kom-
manditaktieselskabets aktiver og passiver, dets skonomiske stilling samt resultat.

O=00=000=(-000-00-0
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Séledes vedtaget ved selskabsstiftelsen den 20/5 2014
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MIKKI NIELSEN (H)

TELEFOM %8 12 98 {0

FREBEM BANG HENRIKSEN {H)

ANDERS TOLBORG (H)
PETER TORMVIG FRUELUND (H)

J.ar, 140827 MI/BP ULLA SKOW {H)
DORTHE KIERGAARD
12.05.2014 HAMNS CHRISTIAN ANDERSEM (L)

1.1

2.1

3.1

4.1

MICHAEL M@3LLER PEDERSEN (L}

VEDTAEGTER

FOR

CORE BOLIG V PROJEKT KOMPLEMENTARSELSKAB ApS

MNavn

Selskabets navn er Core Bolig V Projekt KomplementarselskabApS.

Hiemsted

Selskabets hjemsted er Kebenhavns Kommune,

Formil

Selskabets formdl er at vare komplementar i Core Bolig V Projekt Kommanditaktiesel-
skab samt at stille ledelsen (direktion) til ridighed for dette selskab.

Kapital og resultatfordeling

Selskabets anpartskapital er DKK 100.000,00 skriver kroner ethundrede tusinde 00/100
fordeling 1 anparter & nominelt DKK 1.000,00 eller multipla heraf.

Core Bolig IV & V
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4.3

4.4

4.5

4.6

4.7

4.8

53

54

ADVOKATFIRMAET
BORGE MNIELSEN

Alle selskabets anpartshavere skal vere mavnenoteret,

Der oprettes en gjerbog med fortegnelse over anpartshaverne,
Anpartskapitalen er fuldt indbetalt,

Ingen anparter har serlige rettigheder.

I anparternes omsattelighed gelder falgende indskrankninger:

Ingen anparter kan overdrages uden samtykke fra samtlige anpartshavere,

Itilfeelde af pantsztning af anparter er selskabet forpligtet il at notere pantsetningen i
gjerbogen.

Selskabet er forpligtet til at stille DKK 100.000,00 til ridighed for de i punkt 3.1. navnte
selskab som lin til en forud aftalt rente pd 10 % p.a.

Generalforsamlin

Generalforsamlingen har den hajeste myndighed i alle selskabets anliggender inden for
de i lovgiviingen og nerveerende vediprter fastsatte rammer,

General forsamlinger afholdes i selskabets hjemstedskommune.

General forsamlinger 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 vedtegtsendringer skal behandles pd generalforsamlingen, skal forsla-
gets veeseniligste indhold angives i indkal delsen.

Ordinzr generalforsamling afholdes hvert ar tidligst | méned efier regnskabsdrets udleb
og senest 1 sé god tid, at den reviderede og godkendte drsrapport kan indsendes til Er-
hvervs- og Selskabsstyrelsen, s den er modtaget i styrelsen inden 5 méneder efter regn-
skabsdrets udleb,
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55

3.6

5.7

5.8

59

3.10

0.1

6.2

ADVOKATFIRMAET
BORGE MNIELSEN

Ekstraordinser generalforsamling afholdes, néir direktionen eller bestyrelsen finder det
hensigtsmaessig eller pd begering af revisor eller navnenoterede anpartshavere, som re-
prassenterer mindst 5 % af selskabets kapital,

Forslag fra en anpartshaver ma, for at komme til behandling pd en generalforsamling,
indgives til direktionen 6 uger fior afholdelse af generalforsamlingen.

Senest 2 uger for generalforsamlingen udsendes dagsorden og for s4 vidt angér ordinare
general forsamlinger tillige drsrapport forsynet med revisionspategning pr. brev eller pr.
e-mail til enhver noteret anpartshaver, ligesom samme dokumenter gares tilgzngelige
for anpartshaverne pi selskabets kontor,

Dagsorden for den ordinsere generalforsamling skal indeholde:

1) Valg af dirigent.

2) Direktionens beretning.

3) Forelmggelse af irsrapport med revisionspétegning til godkendelse,

4} Beslutning om anvendelse af overskud eller deekning af tab i
henhold til den godkendte &rsrapport.

3) Valg af direktion.

6) Evt. valg af revisor,

7) Eventuelt fremsendie forslag til beslhutning,

8) Eventuelt.

Generalforsamlingen veelger ved simpelt flertal en dirigent, der leder forhandlingerne og
afger alle spargsmil vedrerende behandling og stemmeafgivning,

General forsamlingens beslutninger refereres i forhandlingsprotokollen, der underskrives
af dirigenten og de pa generalforsamlingen tilstedevarende bestyrelsesmedlemmer.

Stemmeret

Enhver anpartshaver har en stemme for hvert anpartsbelab pa kr. 1.000,00.

Der kan stemmes ved fuldmagt pd generalforsamlingen. Fuldmagter skal afgives skrift-
ligt.
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6.3

6.4

0.3

7.1

712

8.1

9.1

10

10.1

10.2

ADVOKATFIRMAET
BORGE MNIELSEN

De pé generalforsamlingen behandlede anliggender afgores ved simpel stemmeflerhed,
medmindre loven eller vedtzgterne foreskriver andet.

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

Til vedtagelse af beslutninger om mndringer af vedtmgterne eller selskabets oplasning
kreves dog tiltredelse af mindst 2/3 af sével de afgivne stemmer som af den pd general-
forsamlingen reprasenterede stemmeberettigede anpartskapital.

Ledelse

Selskabet skal ikke have nogen bestyrelse.

Generalforsamlingen udnzvner en direktion pi 2 medlemmer.

Tepningsregel

Selskabet tegnes af 2 direkterer i forening.

Revisor

Sclskabets regnskaber revideres af en af generalforsamlingen for et ir ad gangen valgt
revisor,

Hegnskabsiir og dirsrapport

Selskabets regnskabsdr laber fra 1. januar til 31. december.
Farste regnskabsér lober fra selskabets stiftelse til den 31. december 2014,
Arsrapparten opstilles pd overskuelig mide, i overensstemmelse med god regnskabsskik

og skal give et retvisende billede af selskabets aktiver og passiver, dets skonomiske stil-

ling samt resultat.

Core Bolig IV & V
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Core Bolig IV & V

ADVORATFIRMAET
BORGE MNIELSEN
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17. Administrationsaftale

Pa de falgende sider ses de administrationsaftaler som vil komme til at gaelde for de selskaber, der
indgar i selskabskonstruktionen omkring Core Bolig IV & V:

17.1. Administrationsaftale for Core Bolig IV Kommanditaktieselskab
17.2. Administrationsaftale for Core Bolig V Kommanditaktieselskab
17.3. Administrationsaftale for Core Bolig IV&V Investoraktieselskab Nr. 1
17.4. Administrationsaftale for Core Bolig IV&V Investoraktieselskab Nr. 2

Core Bolig IV & V
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17.1 Administrationsaftale: Core Bolig IV Kommanditaktieselskab

1.1

1.2

1.3

1.4

ADMINISTRATIONSAFTALE
Mellem:

Core Bolig IV Kommanditaktiesd = lkab
[kl alle datterselskaber)

o Core Praperty bManagement A755
Skoubogaded, 2.

1158 Ksbenhawvn K

COFRE e, i, L

rherefterbensewnt"Ejendomsese lsiab et
zamt

Core Bolig IV Komplementarselskzsb ApS
o Core Property Management A55
Skoubogade1, 2.

1152 Ksbenhawn

CwWR 26 86 16 10

(herefter benswni @ (CErl) = saren'

ng

Core Property Manage ment A5
Skoubogade1, 2.

1158 Ksbenhawn K

CWR 28 66 60 55

rherefter bensewnt"Administrator?)

Administrators opgawverforpligtel ser

Administrator patagersig at erhverre, udvikle og administrare en portefslje af overvejende
boligudleiningsejendomme beliggende primzert i Stotsbenhavn, Arhusog Albarg. Samt at
udwaelge ogkantrollere eksterne samarbejdsp artnere. Heril atforetage zalg af ejendomme og
ejerlejlighederi disse, nirdette bliver aktuelt.

Administrator ejerzamtlige anparteri Komplementaren ogerforpligtet ogberettiget il at =tille
ledelse tilridighedforbdde Komplementaren og Ejendomeselskabeti farm af en dirddion pd to
personer.

Adminitratorvaretager pivegne af Ejendomeselskabet de opgaver, dertilenhwertid fslger af
bilag 1, nr. 1-2 il low nr. 5983 af 12, juni2043 (FAIF-loven), herunder portefsljeplejeog
risikostyring.

Administratorfoneentes helt eller dehist at delegere en reekbe opgawver jf. nederstiende purkt &
til eksterne samarbejdspartners.
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2.1

2.1.1

2111

2112

2124

2122

2.2

a1

3.1

3.2

Adrninistrators honorar

Sam hanorarfor de udfsrte ydelarvil Administratorbunne ophraave:

Etirligtfee beregnetsom 0,60 % p.a. irkl. moms af Ejendomeselskabets gennemsnitlige
balance beregnet pakvartalsdata. Beregningensker p kalendetorartalzsbasizs ogfee beregnet
faretbwartal forfaldertilbetalingsenest 30 dage efterbvartalets udish.

Det Arlige fee daeeler betaling tilrddgivende bankerfor arbejde med at ridgive ogfarhandle
med investorar med henblk p3 atsikre deres placering afkapitali Core Baolig v
Fommanditadieselkkab, betalingtil Adminstrator for administration af kommanditakdi ese lskabet
og dets ejendomme, samt betaling til Administrator for owenrdgning af Ejendomeselskabets
ldneportefsije.

Det drlige fee erfordeltmedd,2 % p.a., som erhonorari forbindeke med fastholdelse af
inwestorer, 0,13 % p.a.,som erhonorarfor administration af ejendammens i
Ejendomeselskabet, 0,13 % p.a., som erhonorarfor atsikre optimal | dnestrubdur p3
ejendommene | Ejendomeselskabet, samt0,14% p.a., som erhonorarfor arbejdemed geners|
adminitration af zelsdkabet, herunder administration af dek laneportefslje.

Engangsfes —=alg af ejendomme

Wed=alg af ejendomme oglejligheder apkraeves et engangsfee pd 5 % incl. mome af
fortjenestan.

Forjenesten udregnes zom salgspris minushsbspris plus aktiverede
wedligeholdelsezomkastninger.

Administrator og Komplemtar atholder alle udgiftertil aflsnning af to medlemmer af
Ejendomeselskabets direkdion, jfr. punkt 1.2,

Udgifter wedrgrende udliciterede opgarser

Udgiftertilde apgawver, som udliciteres til samarbejdsp artnere, erilde daebket af ovenstiende
honararaftale og betales af Ejendomeselshabet direkte. Det drejersig om fslgende opgaver:

Advokatbistand.
Teknisk bistand.
Udgiftertil revisortil revision og udarbejdekse af drsregnskab.

Ejendomsselskabet atholder alle ombostninger i forbindelse medbgb g =alg af ejendomme,
hemnderudgiftertil besigtigetle, medmindre dette er direkte debkiet af Administratorsydelzari
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Ciic:

3.1

.11

442

443

4.1.4

415

416

417

418

4.1.8

9.2

5.1

514

542

henholdtilnanreerende aftale, due diligence - bide juridigk og teknigk forhold - samt andre
direkte forbundne omkostningersom stempel, tinghsning, etc.

Aflsnning af de medlemmer af Bestyrelen, som ike erstillettilridighed afAdministratar,
betales af Ejend omsselsdiab et.

Administrators opgawer [1]

Felgende apgaverudfsres af Administrator:

Kab og=alg af ejendomme 0g ejendomeselskaber, herunderisserudveelgeke af nye
ejendomme eller ejendomeselsiabeartil selshabets portefsije.

Owvervdgning af ejendomemakedet oglsbende kantad til lakale ejendomemeaglera.
Udarbejdeke af investeringskalkuler for poterntiells investeringer,

Forhandling atksbsvilkir ogievt. salgsvilkiritor ejendomme.

Efterfslgende udvkling af indisbte ajendomme.

Instruktion af eksterne ridgivere, herunder revisorer, adwvakater, akitekter, ingenisrer og
ejendomsadmintstratorer om ejendommenes skonomiske, juridiske og teknishe farhald.

Farhandling affinarsiering af indisbte ejendomme.
Tilrettels= ggeke ag udfsreke af passende risikostyring afselskabetsvaluta og renterisiko.

Betaling af afdrag og renter pd seldiabets fremmedkapital.

Indksb af ejendommetil og forvaltning af ejendomsportefslien, samt hindtering atfinansiering

og finansielle risiciskal af Administratorske i henholdtil prospektfor Ejendomeselskabet med

efterfslgende sendringer besluttet pd Ejendomeselsdkabets generalfarzamling.

Administrators opgawer [

Felgende apgaver af Isbende administrativkarakter udfsres af Administratar:

ddarbejdeke af budgetprognose ag regrekabsb eretning for Ejendo meselskabet.

Kontrollere atlejerne betaler husleje, at udgifter p3 ejendommene afhaldes, og at de lokale
administratorer og andresamarbejdspartnere udfsrar deres arbejde tilfre destillende.
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5132 P ise at nyudlejning af lejemili Ejendomszelskabets ejendomeportefslje sker after optimering
aflejemilet udlejningsp ote rtiale, herunder evt. efter renovering af lejemalet.

5.1.4 Vurdere ejendomsmassen med henbli pd sterre renoveringer ag udviklingsprojader, samt at
styre s3danne projekter.

515 Tilsyn ag kontrol med eksterne serviceydeler i form af wicevaerydelser, rengsring og med
mere.

5.1.6 Leverance af ejendomsirspektswdeke p3 averordnet niveau.

517 Information af inwvestareri Ejendomeselskabet om Selkkabets aktiviteter og udwikling.
Informationskervia udsendelse af nyvhedsbreve, webside, zamt mindst et 3rligt mede med
Ejendomsselshabets investarer.

518 Indkaldeke og athaldeke af generalforzamling.

5148 Farhandling af udgittertil alle eksterne zamarbejdepartneare.

510 Sikring af atejendommene er passende forsikret

§.1.11  Tagerstilling til athaldekse af alle steme udgittertil vedligeholdetse pd ejendomme, dvs. udgitter
overS 000 Dk

5.1.12  Betaling af udgifter og indteegter, sam ilie er omfattet af de lokale administratorerswike,
herunder opsamling af nsdwendige bilagtil rewisortilbogfsring.

5112 Egentlig ejendom=administration jf. purktis.4.1

E Administrators opoawer (1]
5.1 Administrator udveelgerfelgendesamarbejdspantnere, som helteller delvist udfsrer de

nedenstiende opgaver. Hvis delegationen falder inderfor FAIF-lovenskapitel 7 paser
Administrator, at delegationenskeri overensstemmeke harmed.

Bazal ejendomeadministration omfattende;

+ Opkraawvning af betalingeriselskabets nawn, herunder deposita, husleje, forudbetatte falles-
udgifter og farbrugsud gitter.

* Modtagelse af opsigeler, opgsrelse af fhiterapporter med gennemgang af lejemal med lejerog
afregning af deposita.

+ Udlejning af lejemdl, herunder ud arbejdelze af lejecontrakt, ophreewning af de posita.

+  arsling afleje.

*  Afregning af fazllesudgittar.
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5.1.1

7.

T2

=

Betaling af alle Isbende udgifter p 3 ejendommene, dvs. forsikring, forsyning som wand, varme, e,
gas, serviceabonnementerfra zzerlig anvisthonto.

Anseatter, overvdger og afskediger vicevaerter og servicemed arbejdere, indg Ar
anszettelzeskontrabteriselskabets nawvn, ssrgerfor afregning aflsn skat m.m.

lgangssetter ndeerprocedure og eftedfsigende inkassosagerwved manglende betaling wed brug af
zelshabets advokater.

Lsbende bogfering af indtse gter og udgifter p3 de enkelte ejendomme generelt i henhaldtil
geeldenda lowgivning.

Rawizar

Fevizion af bogfsring hos administratorersamt udarbejdeke af Sesrapporter, bogfsring af
udgifter og indtsegter, som ikke varetages af administrator

Advokatkantortil varetageke afIsbende opgaversd som juridisk due diligenceved ksb ag zalg
af ejendomme oglejeratligeforhold.

Aditeldtfingenisrtil gennemganyg af byggeteknishe farhald.

Opgsrelse ag afregning af moms.

Opsigelse

Haniserende aftale kan af Ejendomezelskabet og Adminitrator opsiges med 6 maneders
wvarseltil etkalenderhabvirsudish, Opsigele fra Ejendomeselskabetsside kan alene she efter
forudgdende generalforsamlingsbeslutning, hvar opsigeke er besluttet ved kralificeret fletal,

hwarmed menes atforslag om opsigeke ertiltrddt af mindst 75 % afkapitaleni
Ejendomeselskabet.

“Yed opzigelse af administationzaftalenvil betaling af engangsfes jof. pundd 2.1.2 pd erhverveda
ejendomme fortsat skulle ske til Administrator selvom anden administrator har owertaget
forvaltningen af ejendomsportefslien.

Ejersk=b af anparter i Komplementaren

Administratar er, 55 lzenge nsenaerende administratiorsattale er gaeldende, forpligtet til at sikre,
at ejerskab afzamtlige anparteri Komplementaren erhos AdministratorVed ophsr af
Administratior=saftalanskal Administratorstraks aths=nde denzamlede anpartskapitali
Komplementarentil ny adminstator udpeget af Ejendomsselskabet. Overdrageken af
Komplemenataren skal she wed betaling afselskabets indre regrekabsmsessige waerdi.
Samtidigwil Ejendomeselskabets ledeke, derearstillettilridighed af Administratarvia
Komplementaren, vaere berettiget og forpligtet til at fratreede.
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Core Property

T
) E-;.:.::Eﬁié;d:il

8 Overdragelse af rettigheder og forpligtelser

8.1 Administrator er berettiget til at overdrage sine rettigheder og forphgtelser til ot med
Adrminkstrator forbundet selskab med samme ejerkreds, under forudsastning af, at det selskab
hvertil rettigheder og farpligtelser overdrages, besidder de formedne skonomiske ag faglige
forudsatninger for at varetage administrationsfunktionen samt de efter lovgivningen fornadne
tilladalsar m.v., herunder registraringftilladelse efter FAIF-loven og under foredsastning af at
anpartemne | Komplementaren overdrages til det selskab, som indtrezder | neerverende aftale.

10 Forsikring
10.1 Administrator har tegnet en ansvarsforsikring.

10.2 Administrator er ansvarlig efter dansk rats almindelige erstatningsregler for fejl og forsammelser
ved udfarelse af ydelserne, der er omfattet af neervaarende aftale. Administrator skal sarge for,
at administrationen sker | overensstemmalee med den til enhver tid geeldende lovgivning og
Ejendomssslskabets vedizgter, Administrationen sker i Ejendomsselskabets navn, og for
Ejendomsselskabets regning og risiko, hvorfor Administrator ikke ar ansvariig for fald | veardien,

Kabenhavn, den 2, juni 2014

Core Bolig IV Kemmanditaktieselskab:

pre=

Higls Lorentz Misksan

Nigls Lorentz Mielsen

Core Property Management 4/5:

pr==

hiels Larentz Mielsen

Core Bolig IV & V 105



17.2 Administrationsaftale: Core Bolig V Projekt Kommanditaktie-
selskab

Core Property

R P s
Nianagement

ADMINISTRATIONSAFTALE
Mellem:

Core Bolig V Projekt Kommanditaktieselskab
(inkl. alle datterselskaber)

cfo Core Property Management A/S
Skoubogade 1, 2.

1168 Kabenhavn K

CWR 206 200 300 XX

(herefter bensevnt “Ejendomsselskabet”)
samt

Core Bolig V Projekt Komplementarselskab ApS
cla Core Property Management A/S
Skoubogade 1, 2.

1158 Kabenhavn K

CVR 35861904

(herefier benazvnt "Komplementaren®)
og

Core Property Management A/S
Skoubagade 1, 2.

1158 Kebenhavn K

CVWR 28 66 60 55

(herefter benzevnt "Administrator}

1 Administrators opgaveriforpligtelser
1.1 Administrator patager sig at opfare, udvikle og administrere en portefalie af overvejende

boligudlejningsejendamma beliggende primasrt | Storkebenhavn, Samt at udvasige og
kontrollere eksterne samarbejdspartnera. Hertil at foretage salg af ejendomme og
ejerlejligheder i disse, nér dette bliver akiuelt,

1.2 Administrator ejer samilige anparter | Komplementaren og er forpligtet og berettiget il at stille
ledelse til radighed for bide Komplementaren og Ejendomsselskabet i form af en direktion pa to
PETSONEr.

1.3 Administrator varetager pa vegne af Ejendomsselskabet de opgaver, der til enhver tid felger af
bilag 1, nr. 1-2 il lov nr. 598 af 12. juni 2013 (FAIF-loven), herunder portefaljepleje ag
ristkostyring

1.4 Administrator forventes helt eller delvist at delegere en reskke opgaver jf. nedenstaends punkt 6
til eksterne samarbejdspartnere.
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2 Administrators honorar
21 Som honorar for de udferte ydelser vil Administrator kunne opkrasve:
211 Et arligt fee beragnet som 0,40 % p.a. inkl. moms af Ejendomsssiskabets gennemsnitlige

balance beregnet pd kvartalsdala. Beregningen sker pa kalenderkvartalsbasis og fee beregnet
for et kvartal forfalder til betaling senest 30 dage efter kvartalets udiab,

2111 Det arlige fee deskker betaling fil rdgivende banker for arbejde med at radgive og forhandle
rad invastorer med henblik pa at sikre deres placering af kapital | Core Bolig V'
Kommanditaktieselskab, bataling 6l Administrator for administration af kemmanditaktieselskabet

og dets ejendomme, samt betaling fil Administrator for overvigning af Ejendomsselskabets
laneponefalje.

2112  Det arlige fee er fordelt med 0,15 % p.a., som er honarar | forbindelse med fastholdelze af
investorer, 0,08 % p.a., som er honorar for administration af ejendommene i
Ejendomsselskabet, 0,08 % p.a., som er honorar for at sikre optimal IEnestruktur pa

ejendommane i Ejendomssealskabet, samt 0,09 % p.a., som er honorar for arbejde med generel
administration af salskabet, herunder administration af dets laneportefalje,

2.1.2 Engangsfes — salg af ejendomme

2.1.2.1  Ved salg af ejendomme og |ejligheder opkreeves et engangsfes pa § % incl. moms af
fortjienesten.

21.2.2 Fortjenesten udregnes som salgspris minus kebspris plus aktivereds
vedligeholdelsesomkostninger.

22 Administrator og Komplemitar afholder alle udgifter til aflenning af to mediemmer af
Ejendomsselskabets diraktion, jfr. punkt 1.2,

3 Udgi dliciterede opgaver

3.1 Udgifter til de cpgaver, som udliciteres il samarbsjdspartnere, er ikke dakket af cvenstiende
honoraraftale og betales af Ejendomsselskabet dirskte. Det drejer sig om falgende opgaver:

311 Advokatioistand.
31.2 Teknisk bistand.
3.1.3  Udgifter til revisor til revision og udarbejdelse af drsregnskab.

32 Ejendomszselskabet afholder alle amkostninger i forbindelse med kab og salg af ejendomme,
herunder udgifter til besigtigelse, medmindre dette er direkte daskket af Adminlistrators ydelser |
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3.3

41

411

412

413

414

415

4186

41.7

418

41.8

4.2

61

511

51.2

henhold til neerveerende aftale, due diligence - bade juridisk og teknisk forhold - samt andre
direkie forbundne emkostninger som stempel, tinglysning, ste.

Afl@nning af de medlemmer af Bestyralsan, som ikke er stillst til radighed af Administrator,
betales af Ejendomsselskabet.

Administrators opgave
Falgende opgaver udferes af Administrator

Kab og salg af ejendomme og ejendomsselskaber, herunder issr udvesigelse af nye
ejendomme eller gjendomsselskaber til selskabets portefalje.

Overvagning af ejendomsmerkedet og lebende kontakt fil lokale sjendomsmesglere.
Udarbejdelse af investeringskalkuler for potentielle investeringer,

Forhandling af kebsvilkér og (evt. salgsvilkar) for ejendomme.

Efterfelgende udvikling af indkebte ejendomme.

Instruklion af eksterne radgivere, herunder revisorer, advokater, arkitekter, ingenisrer og
ejendomsadministratorer am ejendommenes ekonomiske, juridiske og tekniske forhold,

Forhandling af finansiering af indkebte ejendomme.

Tirettelzmggelse og udferelse af passende risikostyring af selskabets valuta- og renterisiko,
Betaling af afdrag og renter pa selskabets fremmedkapital,

Indkab af ejendomme fil og forvalining af ejendomspaorteflien, samt handtering af finansiering
og finansielle risici skal af Administrator ske | henhold il prospekt for Ejendomsselskabet med
efterfolgende andringer besluttet pa Ejendomsselskabets generalforsamling.

Administrators opgaver (Il

Falgende opgaver af lebende administrativ karakter udferes af Administrator:

Udarbejdelse af budgetprognose og regnskabsberetning for Ejendomsselskabet,

Kontrollere &t lejerme betaler husleje, at udgifter pa ejendommene afholdes, og at de lokals
administratorer og andre samarbejdspartnere udferer derss arbejde tiffredsstilende,
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5.1.3 Fase at nyudlejning af lejemal | Ejendomsselskabets ejendomsportefalie sker efter optimering
af lejemalets udlejningspotentiale, herunder evt. efter renovering af lejemalst,

514 Vurdere ejendomsmassen med henblik pa starre renoveringer og udviklingsprojekter, samt at
styre sadanne projektar,

815 Titsyn og kontrol med eksterne serviceydelser i form af viceveertydelser, rengering og med
mera,

5186 Leverance af ejendomsinspekisrydelse pa overordnet niveau,

5.1.7 Information af investorer | Ejendomsselskabet om Selskabets akfiviteter og udvikling.
Information sker via udsendelse af nyhedsbreve, webside, samt mindst et arligt made med
Ejendomsselskabats investorer,

518  Indkaldelse og afholdelse af generalforsamling
518 Forhandling af udgifter til alie ekstema samarbejdspartnere.
£1.10  Sikring af at ejendommene er passende forsikret

5111 Tager stilling til atholdelse af alle starre udgifter til vediigeholdelse pa ejendomme, dvs. udnifter
over 5.000 DEE.

5.1.12  Betaling af udgifter og indtasgter, som ikke er omfattet af de lokale administratorers virke,
herunder opsamiing af nedvendige bilag til revisor til bogfering.

5.1.13  Egentlig ejendomsadministration jf. punkt 6.1.1

4] Admin opgaver (lll

6.1 Administrator udvaslger falgende samarbejdspartnere, som helt eller delvist udferer de
nedenstiende opgaver. Hvis delegationen falder indenfor FAIF-dovens kapitel 7 passr
Administrator, at delegationen sker | overensstemmelse hermed,

Basal ejendsmsadministration omfattends;

= Opkrevning af betalinger | selskabets navn, herunder deposita, husleje, forudbetalte felles-
udgifter og forbrugsudgifter.

* Modtagelse af opsigelser, opgerelse af fiytterapporter med gennemgang af lejemal med lejer og
afregning af deposita.

* Udlejning af lejema|, herunder udarbejdelse af lejekontrakt, opkraavning af deposita.

= Varsling af lgje.

= Afregning af faellesudgifter.
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6.1.1

7.2

8.1

Betaling af alle lnbende udgifter p& ejendommene, dvs. farsikring, forsyning sem vand, varme, el,
gas, serviceabonnementer fra s=erlig anvist konto,

Anstter, overvager og afskediger vicevarter og servicemedarbejdere, indgér
ansaelielseskontrakter | selskabets navn, serger for afregning af len skat m.m.

Igangsatter rykkerprocedure og efterfelgende inkassosager ved manglende betaling ved brug af
salskabets advokater.

Lebende bogfering af indtaegter og udgifter p& de enkelte ejendomme generelt i henhold til
gaeldende lovgivning.

Revisor

Revision af bogfering hos administratorer samt udarbejdelss af Arsrapporer, bogfering af
udgifter og indizsgter, som ikke varetages af administrator

Advokatkontor til varetagelse af lsbende opgaver s& som juridisk due diligence ved keb ag salg
af ejendomme og lejeretlige forhold.

Arkitektiingeniar til gennemgang af byggetekniske forhold.
Cpgerelse og afregning af moms.

Opsigelse

Neervasrende aftale kan af Ejendomsselskabet og Administrator apsiges med § maneders
varsel til et kalenderhalvars udleb. Opsigelse fra Ejendomsselskabets side kan alene ske efter
forudgaende generalforsamlingsbeslutning, hvor opsigelse er besluttet ved kvalificerst flartal,
hwvormed menes at forslag om opsigelss er tiltradt af mindst 75 % af kapitalen i
Ejendomszelskabet,

Ved opsigelse af administationsaftalen vil betaling af engangsfae [vf. punkt 2.1.2 pa erhverveds
gjendomme fortsat skulle ske til Administrator selvom anden administrator har overiaget
forvaliningen af ejendomsportefeljen.

Ejerskab af anparter | Komplementaren

Adminisirator er, s leenge nervaerende administrationsafiale er gazldende, forpligtet til at sikre,
at gjerskab af samtlige anparter | Komplementaren ar hos Administrator Ved ophsr af
Administrationsaftalen skal Administrator straks afhaende den samlede anpartskapital |
Komplementaren 1l ny administator udpeget af Ejendomsselskabet. Overdragelsen af
Komplemenataren skal ske ved betaling af selskabets indre regnskabsmanssige vaerdi.
Samitidig vil Ejendomsselskabets ledelse, der er stillet til rdighed af Administrator via
Komplementaren, vaere berettiget og forpligtet til at fratraade.
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9 Overdragelse af rettigheder og forpligtelser
8.1 Administrator er berettiget fil at overdrage sine rettigheder og forpligtelser til et med

Administrator forbundet selskab med samme ejerkreds, under forudsastning af, at det selskab
hvertil rettigheder og forpligtelser overdrages, besidder de fornadne ekonomiske og faglige
forudsaininger for at varetage administrationsfunktionen samt de efter lovgivningen formedne
tilladelser m.v., herunder registrering/tilladelse efter FAIF-loven og under forudssetning af at
anparterne | Komplemeantaren overdrages til det selskab, som indtreder | nsrvaerende aftale.

10 Fo in
10.1 Administrator har tegnet en ansvarsforsikring.

10.2 Administrator er ansvarlig efter dansk rets almindelige erstatningsregler for fiejl og forssmmelser
ved udferelse af ydelserne, der er omfattat af nservaerende aftale, Administrator skal sarge for,
at administrationen sker i overensstemmelse med den til enhver tid gaeldends lovgivning og
Ejendomsselskabets vedtagter. Administrationen sker | Ejendomsselskabets navn, og for
Ejendomsselskabets regning og risiko, hvorfor Administrator ikke er ansvarlig for fald | vasrdien

Kabenhavn, den 2. juni 2014

Caore Bolig V Projekt Kommanditaktieselskab:

= _

Nigls Lorantz Mislsen Johin Bedker

Vi
Core Bolig V Profekt Komplementarselskab ApS

Y. —

Niels Lorentz Niglsen John Badker

*

Core Property Management A/S:

e

Migks Lorentz Mielssn
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17.3 Administrationsaftale: Core Bolig IV&V Investoraktieselskab

Nr. 1

ADMIHISTRATIOHNSAFTALE

Mellem:

Core Bolig IV & V¥V Investoraktieselskab nr. 1.
cio Core Property Management &/5=
Skoubogade 1, 2

1155 Kabenhayn K

CWR 3053 69 05

(herefter bengevnt "Aktieselzkabet™)

Core Property Management A/S
Skoubogadel, 2

1155 Kebenhayn K

CWE 28 B6 B0 55

(herefter bengeynt "Administrator™)

et dags dato indgfet felgende administrstionsattale:

1. Administrators opgaver /forpligtelser

1.1.

12

1.3.

14.

1.3

1.6.

Administrator patager sig at varetage sekretaristsopgaver for Aktieselskabet, samt ot
veere behjzelpelig med labende administration herunder med indkaldelze til
generalfarsamling og bestyrelzezsmader zamt at vaere behjaelpelig med udarbejdelze af
regnskab, herunder varetage kontakt til revizor og advokat.

Adminiztrator vil endvidere efter aftale med Aktiezelskabets bestyrelse fare aktiebog og
=t for det praktizke arbejde i forbindelze med kapitalforhejelzer og evt. efterfelgende
kapitalreduktioner faranlediget af udnyttelse af exit windoves.

Administrator stiller direktion til radighed for Aktieselskabet .

Acminiztrator stiler evertuett bestyrelzetil radiched for &ktieselskabet.

. Eventuel aflanning af de medlemmer af Bestyrelzen, zom ikke er stilet til ridighed af

Adminiztrator, betales af Altieselzkabet.

Administrator varetager pa vegne af Aktieselzkabet de opgaver, der til entrver tid felger
af hilag 1, nr. 1-21il low ne. 25938 af 12, juni 2013 (FAIF-loven), herunder portefaliepleje og
rizikostyring.

2. Administrators honorar

21,

Som honoratr for de udfarte vdelzer vil Administrator kunne opkrseve et honorar baseret
p& 1.000 kroner pr. medadet time, baseret p8 et skennet faktisk tidsforbrug, herunder
vedrerende direktions- og bestyrelsesfunktioner i henhald til punkt 1.5 00 1 4.

112



Core Property

Management

3. Forsikring

3.1. Administrator har tegnet en ansvarsforsikring.

3.2, Administrator er ansvarlig efter dansk rets almindelige erstatningsregler for fejl ag
forsemmelser ved udferelse af ydelseme, der er omfattet af nesrvesrende aftale.
Administrator skal serge for, at administrationen sker | overensstemmelzse med den til
enhver tid gesldende lovgivning og Aktieselskabets vedtsegter, Administrationen sker i

Aktieselskabets navn, og for Aktieselskabets regning og rislke, hvorfor Administrator
ikke er ansvarlig for fald i vaardien,

Kebenhavn den 2. juni 2014

Core Bolig IV &\ Investoraktieselskab nr. 1

Niels Lorentz Nielsen /lqﬂn Fisker Budkﬂr J

Core Property Management ASS
Miels Lorentz Miglsen ohin Fisker Badker
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17.4 Administrationsaftale: Core Bolig IV&V Investoraktieselskab

Nr. 2

1.

ADMIHISTRATIONSAFTALE

Mellem:
Core Bolig IV & ¥ Investoraktieselskab nr. 2.
cloCore Property Management 205
Skoubogade 1, 2
11558 Kebenhavn K
CvR 3053 68 97
herefter bensevrd =~ 7 ibet”
E B cery +
oy

Core Property Management A/S
Skoubogade! |, 2

1155 Kebenhavn K

CWR 28 66 B0 55

(herefter bensevnt "Administrator™)

er dags dato indgdet felgende administrationsattale:

Administrators opgaver forpligtel ser

11.

1.2

1.3

14.

1.5,

16.

Administrator patager =iy at varetage sekretaristsopgayver for Aktieselskabet, samt =t
vaere behjaelpelig med Iwbende administration herunder med indkaldelse til
generalforsamling og bestyrelsesmeder samt at vaere behjselpelig med udarbejdelse af
regnskak, herunder varetage kontakt til revizar og advokst.

Adminiztrator vil endvidere efter aftale med Aktieselzkabets bestyrelze fare aktiebog og
=ta for det praktizke arbejde i forbindelze med kapitalforhmjelzer og evt. efterfolgends
kapitalreduktioner foranlediget af udmvitelze af exit windows.

Administrator stiler direktion til rédighed for Aktieselskabet.

Acminiztrator stiler everntuelt bestyrelzetil radighed for Aktieselskabet.

Eventuel aflanning af de medlemmer af Bestyrelzen, zom ikke er stillet til radighed af
Adminiztrator, betales af Aktiezelskabet.

Addminiztrator varetager pd veone af Aktieselzkabet de opogaver, der til entiver tid felger
afhilag 1, nr. 1-21il lov nr. 295 af 12, juni 2013 (FAIF-loven), herunder portefaliepleje og
rizikostyring.

Administrators honorar

21.

Som honotar for de udfarte ydelser vil Adminiztrator kunne opkrseve et honorar baseret
p& 1.000 kroner pr. medgdet time, baseret p& et skonnet faktizk tidsforbrug, herunder
vedrarende direktions- og bestyrelzesfunktioner i henkold til punkt 1.3 091 .4,
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3. Forsikring
3.1. Administrator har tegnet en ansvarsforsikring.

3.2. Administrator er ansvarlig efter dansk refs almindelige erstatningsregler for fejl og
forsemmelser ved udferelze af ydelserne, der er omfatiet af naarvasrende aftale.
Administrator skal serge for, at administrationan sker | overensstemmelse med den til
enhver tid gesldende lovgivning og Aktieselskabets vedissgter. Administrationen sker i
Aktieselskabets navn, og for Aktieselskabets regning og risiko, hvorfor Administrator
ikke er ansvarlig for fald | vaardien.

Kabenhavn den 2, juni 2014

Core Bolig IV &V Investoraktiesalskab nr. 2,

Wﬁl\h/g

Miels Lorentz Mielsen Jghﬁ Fisker Bedker

/

Core Property Management ASS

<
.

Miels Lorentz Miglsen Jnhnﬁiﬁr—ﬁndher

e

i
s
i
i
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18. Erklaeringer

Pa de falgende sider findes:

18.1 Erkleering fra uafhaengig revisor

18.2 Erkleering fra advokat vedr. Core Bolig IV & V Investoraktieselskab nr. 1

18.3 Erkleering fra advokat vedr. Core Bolig IV & V Investoraktieselskab nr. 2

18.4 Erkleering fra advokat vedr. Core Bolig IV Kommanditaktieselskab og
Core Bolig V Kommanditaktieselskab

18.5 Erkleering fra udbyder
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18.1 Erkleering fra uafhaengig revisor

B
pwec

Den uafhzngige revisors erklering om prognoser for drene 2014
-2022

Til potentielle investorer i Core Bolig IV &V

Vi har undersegt prognoserne 1 "Offering memorandum” for selskaberne Core Bolig IV Kommanditaktie-
selskab, Core Bolig V Projekt Eommanditaktieselskab samt Core Bolig IV & V Investoraktieselskab nr, 1
for frene 2014 - 2022, som er baseret pi forudsstningerne i kapitel 6 "Forudseetninger for prognose”,
Prognoserne, som fremgir af kapitel 7 "Prognoser”, omfatter drifts-, balance- og likviditetsprognoser
sami relaterede "Risiko og falsomhedsberegninger” i kapitel &.

Erkleringen er alene udarbejdet til brug for potentielle investorer med henblik pd tegning af aktier i sel-
skaberne.

Ledelsens ansvar

Ledelsen i Core Property Management A/S har ansvaret for at udarbejde prognoserne pd grundlag af de
viesentlige foruds@tninger, som er oplyst i kapitel 6 "Forudsetninger for prognose®, og i overensstemmel-
se med drsregnskabslovens indregnings- og milingskriterier. Ledelsen har endvidere ansvaret for de for-
uds@tninger, som prognoserne er haseret pi.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om prognoserne pé grundlag af vores undersegelser. Vi har
udfiart vores undersagelser i overensstemmelse med den intermationale standard om andre erkleringsop-
gaver med sikkerhed end revision eller review af historiske finansielle oplysninger og vderligere krav ifal-
ge dansk revisorlovgivoing med henblik pd at opné hej grad af sikkerhed for, om prognoserne i alle vie-
sentlige henseender er udarbejdet pé grundlag af de oplyste foruds®tninger og i overensstemmelse med
Arsregnskabslovens indregnings- og malingskriterier. Som led i vores arbejde har vi efterprevet, om prog-
noserne er ndarbejdet pi grundlag af de oplyste forudsetninger og efter drsregnskabslovens indregnings-
og milingskriterier, herunder kontrolleret den indre talmaessige sammenhsng i prognoserne.

Det er vores opfattelse, at de udferte undersegelser giver et tilstreekkeligt grundlag for vores konklusion.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at prognoserne med tilherende risiko og felsomhedsberegninger for firene 2014 -
zozz i alle vesentlige henseender er udarbejdet pd grundlag af de i Offering Memorandum's kapitel &
"Farudsetminger for prognose” oplyste forudsztninger og 1 overensstemmelse med frsregnshabslovens
indregnings- og milingskriterier.

De faktiske resultater vil sandsynligvis afvige fra de i prognoserne angivne, idet forudsatte begivenheder
ofte ikke indtreeder som forventet. Disse afvigelser kan vaere viesentlige. Vores arbejde har ikke omfattet
en vurdering af, om de anvendte forndsztninger er dokumenterede, velbegrundede og fuldstendige eller
om proghoserne kan realiseres, og vi udtrykker derfor ingen konklusion herom.

Aalborg, den 16, juni 2014

PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Mﬂ B eder Sehested Lund
statsautorigéret revisor statsautoriseret revisor

PricewaterhoussCoopers Statsautoriseret Revisionspartnerselskab, CVE-nr. 33 7712 31
Skelagervel 14, oooo Aalborg
T: 0635 4000, F! o635 Joug, i pue.di
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18.2 Erkleering fra advokat vedr. Core Bolig IV & V Investoraktiesel-

skab nr. 1
ADVOKATFIRMAET
FEDER FIHL (H)
MORTEN JENSEN (H)
5 JAN HELLMUND JENSEM (L)
&
;ﬁsﬂﬁnﬁé b THOMAS SCHULTZ (L)
FAX 98 12 98 55 STEPHAN MUURHOLM {(H)
" MIEKKI NIELSEN (H)

TELEF(N 98 12 98 0D

J.or. 140827 MI/BP

PREBEM BANG HENRIKSEM (H)

AMDERS TOLBORG (H)

ULLA SKOW (H)

16.06.2014 DORTHE KJERGAARD

HANS CHRISTIAN ANDERSEM (L)
MICHAEL MB3LLER PEDERSEM (L)

Vedr.: Core Bolig I'V og V Investoraktieselskab Nr. 1, CVR.nr. 30 53 69 08.

Efter anmodning fra Core Bolig IV og V Investoraklieselskab nr. 1 har jeg gennemgiet selskabets
vedtaegter samt den mellem selskabet og Core Property Management A/S indgdede administra-
tionsaftale.

Selskabets vedtegier og administrationsafialen har ikke givet mig anledning til juridiske be-

markninger, idet jeg i denne sammenhzeng vderligere kan erklere

vedrarende selskabets vedtegter:

al

at

at

Core Bolig IV og V Investoraktieselskab Nr. 1 er et dansk indregistreret aktieselskab med
en registreret selskabskapital pd kr. 300.000,00,

Core Bolig [V og V Investoraktieselskab Nr. 1 er lovligt og gyldigt stiftet og behorigt regi-
streret i Erhvervsstyrelsen, sdledes at selskabet kan pétage sig forpligtelser og erhverve ret-
tigheder og

den i Offering Memorandum indeholdte beskrivelse af Core Bolig IV og V Investoraktie-
selskab Nr. 1's selskabsretlige forhold efter min opfattelse er korrekt og fyldestgarende,
herunder at de i Offering Memorandum gengivne vedtagter er i overensstemmelse med de
senest vedtagne og i Erhvervsstyrelsen registrerede vedimgter og at der mig bekendt ikke ud
over besluiningen om stifielsen af selskabet, samt efierfolgende redaktionel ®ndring af ved-
tzgterne, er truffet registreringspligtige beslutninger eller pd anden méade indtruffet registre-
ringspligtige begivenheder.

Core Bolig IV & V

FETER TORNVIG FRUELLUMD (H)
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ADVOKATFIRMAET
BORGE NIELSEN

vedrerende administrationsaftalen:

at  den i Offering Memorandum indeholdte beskrivelse af administrationsaftalen efter min op-
fattelse er korrekt og fyldestgorende.

Core Property Management A/S har ansvaret for Offering Memorandwm. Mit ansvar er alene at
udtale mig om de omtalle dokumenter og disses gengivelse i Offering Memorandum og alene pa
bagprund at’ gennemgangen af de omtalte dokumenter samt mit kendskab til selskabets registre-
ringsforhold { Erhvervsstyrelsen.

Det skal understreges, at jeg ikke har beskeefliget mig med andre forhold i relation ti] Offering
Memorandum end de forhold, som jeg i ovenstiende udtrykkeligt har udtalt mig om vedrerende
udbud af aktier 1 Core Bolig IV og V Investoraktieselskab Nr. 1. Herunder har jeg ikke forholdt
mig til de i Offering Memorandum indeholdte budgetter og evrige skonomiske oplysninger, for-
holdene vedrerende erhvervelsen af ejendomme eller selskabets skattemassige forhold.

/e
Aalborgden /[ 2014

rten Jensen

Advokat (H)
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18.3 Erklaering fra advokat vedr. Core Bolig IV & V Investoraktiesel-
skab nr. 2

HASSERISVED 174
G000 AALBORG

FAX 98 1298 55
TELEFCR B8 12 98 (4

ADVOKATFIRMAET
B@ORGE NIELSEN

FEDER FIHL {H}
MORTEN JENSEN [H)

THOMAS SCHULTZ (L}
STEFHAN MUURHCOLM (H)
MIKK] NIELSEM (H)

FREBEN BANG HENRIKSEN (H)

Jor. 140827 MI/BP ANDERS TOLBORG (H)

PETER TOENVIG FRUELUND (H)

ULLA SKOV (H)
16.06.2014 DORTHE KLERGAARD
HAMS CHRISTIAN ANDERSEN (L)
MICHAEL M@LLER PEDERSEM (L)

Vedr.: Core Bolig 1V oz V Investoraktieselskab Nr. 2. CVR.nr. 30 53 69 67.

Efter anmodning fra Core Bolig IV og V Investoraktieselskab nr. 2 har jeg pennemgéet selskabets
vedtzgter samt den mellem selskabet og Core Property Management A/S indgiede administra-
tionsaftale.

Selskabets vedteegter og administrationsafialen har ikke givet mig anledning til juridiske be-

markninger, idet jeg i denne sammenhzng vderligere kan erklzre

vedrarend Iskahets v r:

at

at

at

Core Bolig IV og V Investoraktieselskab Nr. 2 er et dansk indregistreret aktieselskab med
en registreret selskabskapital pd kr. 500,000,000,

Core Bolig IV og V Investoraktieselskab Nr. 2 er lovligt og gyldigt stiftet og behorigt regi-
streret i Erhvervsstyrelsen, siledes at selskabet kan patage sig forpligtelser og erhverve ret-
tigheder og

den i Offering Memorandum indeholdte beskrivelse af Core Bolig [V og V' Investoraktie-
selskab Mr. 2°s selskabsretlige forhold efter min opfattelse er korrekt og fyldestgorende,
herunder at de i Offering Memorandum gengivne vedtegter er i overensstemmelse med de
senest vedtagne og 1 Erhvervsstyrelsen registrerede vedtagter op at der mig bekendt ikke ud
over beslutningen om stifielsen af selskabet, samt efterfelgende redaktionel endring af ved-
teegterne, er truffet registreringspligtige beslutninger eller pa anden made indtruffet registre-
ringspligtige begivenheder.

Core Bolig IV & V

JAN HELLMUND JENSEN (L)
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ADVOKATFIRMAET
BORGE NIELSEN

wvedrerende administrationsaftalen:

at  den i Offering Memorandum indeholdte beskrivelse af administrationsaftalen efter min op-
fattelse er korrekt og fyldestgorende.

Core Property Management A/S har ansvaret for Offering Memorandum. Mit ansvar er alene at
udtale mig om de omtalte dokumenter og disses gengivelse i Offering Memorandum og alene pi
baggrund af gennemgangen af de omtalte dokumenter samt mit kendskab til selskabets registre-
ringsforhold 1 Erthvervsstyrelsen.

Det skal understreges. at jeg ikke har beskafiiget mig med andre forhold i relation til Offering
Memorandum end de forhold, som jeg i ovenstiende udtrykkeligt har udtalt mig om vedrerende
udbud af aktier 1 Core Bolig IV og V Investoraktieselskab Nr. 2. Herunder har jeg ikke forholdt
mig til de i Offering Memorandum indeholdte budgetter og avrige ekonomiske oplysninger, for-
holdene vedrerende erhvervelsen af gjendomme eller selskabets skattemessige forhold.

Aalborg denfé ’(é 2014

4 /k
orten J
Advokat{H)
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18.4 Erklaering fra advokat vedr. Core Bolig IV Kommanditaktiesel-
skab og Core Bolig V Projekt Kommanditaktieselskab

ADVOKATFIRMAET
PEDER FIHL (H)
MORTEN JENSEN [H)
. JAN HELLMUND JEMSEM {L)
ms.f:&%?é ™ THOMAS SCHULTZ (L)
FAX 98 12 98 55 ETEFHAN MUURHOLM (H)

TELEFON 98 12 58 0

MIKKI NIELSEN (H)
FREBEM BANG HENRIKSEN (H)

ANDERS TOLBORG {H}
PETER TORNVIG FRUELUND (H)
ULLA SKOV (H)

DORTHE K1ERGAARD

HAMS CHRISTIAN ANDERSEN (L)
MICHAEL MOLLER PEDERSEN (L)

J.or. 140827/ MI/MI/BP
16.06.2014

Vedr.: Core Bolig IV Kommanditaktieselskab og Core Bolig V Kommaditaktieselskab

Efter anmodning fra Core Bolig IV Kommanditaktieselskab og Core Bolig V Kommanditaktie-

selskab har jeg gennemgdet selskabernes vedtegter samt de mellem selskaberne og Core Property
Management A/S indgiede administrationsaftaler.

Selskabernes vedtzgter og administrationsaftalerne har ikke givet mig anledning til juridiske be-
markninger, idet jeg i denne sammenheEng yderligere kan erklaere

vedrorende selskaberne, herunder disses vedtzgter:

at

at

at

Core Bolig IV Kommanditaktieselskab og Core Bolig V Kommanditaktieselskab er danske
kommanditaktieselskaber hver med en selskabskapital pa kr. 500.000,00,

Core Bolig IV Kommanditaktieselskab og Core Bolig V Kommanditaktieselskab efter min
bedste overbevisning (1) er lovligt og gyldigt stifiet, (2) stiftelserne er beharigt anmeldt til
Erhvervsstyrelsen til registrering, men endnu ikke registreret og (3) at der ikke er hindringer
for registrering i overensstemmelse med stiftelsesbeslutningerne, siledes at selskaberne kan
pétage sig forpligtelser og erhverve rettigheder, dog betinget af at registrering i Erhvervs-
styrelsen faktisk sker,

de i Offering Memorandum indeholdte beskrivelser af Core Bolig IV Kommanditaktiesel-
skab og Core Bolig V Kommanditaktieselskab's selskabsretlige forhold efter min opfattelse
er korrekte og fyldestgerende, herunder at de 1 Offering Memorandum gengivne vedtagter
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ADVOKATFIRMAET
BORGE NIELSEN

er i overensstemmelse med de ved stiftelsen vedtagne og til Erhvervsstyrelsen anmeldte
samt at der mig bekendt ikke ud over beslutningen om stiftelsen af selskabet er truffet regi-
streringspligtige beslutninger eller pi anden méde indtruffet registreringspligtige begiven-
heder,

vedrerende administrationsaftalerne:

at  dei Offering Memorandum indeholdte beskrivelser af administrationsaftaleme efter min
opfattelse er korrekte og fyldestgerende.

Core Property Management A/S har ansvaret for Offering Memorandum. Mit ansvar er alene at
udtale mig om de omtalte dokumenter og disses gengivelse i Offering Memorandum og alene pa
baggrund af gennemgangen af de omtalte dokumenter samt mit kendskab til anmeldelserne af
selskabsstiftelserne til Erhvervsstyrelsen.

Det skal understreges, at jeg ikke har beskaftiget mig med andre forhold i relation til Offering
Memorandum end de forhold, som jeg i ovenstdende udtrykkeligt har udtalt mig om vedrerende
udbud af kommanditaktier 1 Core Bolig IV Kommanditaktieselskab og Core Bolig V Kommandi-
taktieselskab. Herunder har jeg ikke forholdt mig til de i Offering Memorandum indeholdte bud-
getter og evrige okonomiske oplysninger, forholdene vedrarende erhvervelsen af ejendomme el-
ler selskabernes skattemassige forhold.

A hurg dLn .-"éj 2014

JZ’

dvokay ]
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18.5 Erkleering fra udbyder

(_.‘.pre Property

N R T T e ap———
WidNadadaeimea
Al= ol N 1 G
=

Core Property
Management AIS

Skoubogade 1, 2.

DK - 1158 Kebenhavn K
Telefon +45 33 18 B4 42
Fax +45 35 36 46 36
CVR 28 66 80 55

infod@coreproperty.dk
wirw. coreproperty.dk

Dato
12. juni 2014

Erklaering fra Core Property Management A/S

Med udarbejdelsen af narvaerende Offering Memorandum seger vl sorm udbyder at give en grundig re-
degarelse for de skonomiske forhiold og risici, der er ved at kobe aktier i Core Bolig IV og .

Wi har medtaget alle betydende og relevante informationer, der vedrarer investeringen saledes, at poten-
tielle investorer og radgivere har et fyldesigerande beslutningsgrundlag stillet til rédighed.

Forheld ag oplysninger, sam ikke er en del af prospektet, kan ikke anses for at vasre godkendt af Corg
Property Management A'S.

Det er vores vurdering, at forudssstningame, der ligger til grund for investeringen og tiherende progno-

ser, er sandsynlige og realistiske ud fra de faktiske og kendte forhold | forbindelse med Offering Mema-
randums udarbejdelse.

De faktiske resultater vil sandsynligvis afvige fra de | prognoserne angivne, idet forudsatte begivenheder
ofte ikke indirder som forventet. Disse afvigelser kan vaere vassantiiga

Med venlig hilsan
Core Property Management A/S

Migls Lorentz Mielsen
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