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Berlin III A/S - Selskabets nye strategi.

Som neevnt i tidligere selskabsmeddelelser skal bestyrelsen herved preesentere strategien for et eventuelt
fortseettende selskab efter afviklingen af et tilbagekabsprogram.

1.0 Baggrund

Med baggrund i de seneste ars finanskrise og deraf afledte faldende veerdier pa naesten alle aktivtyper, her-
under ejendomme og aktier, har temaet i eiendomsmarkedet vaeret konsolidering af ejendomsbranchen med
henblik pa at etablere starre og steerkere enheder, ikke mindst i takt med udfordringerne vedrgrende finan-
siering af de enkelte investeringer. Dette emne har ogsa omfattet de danske selskaber, der har portefaljer af
tyske ejendomme, hvor en raekke af disse selskaber med fordel kunne indlede et taettere samarbejde til gavn
for alle aktarer, ikke mindst selskabernes aktionserer og de banker, der finansierer ejendommene.

Med udgangspunkt i, at Berlin 1l A/S var et af branchens bedst performende selskaber med szerdeles gode
nagletal, vedtog Selskabet pa den ordinzere generalforsamling i oktober 2010 en strategizendring, hvorunder
Selskabet skulle forsgge aktivt at medvirke i en konsolideringsproces. Selskabets ledelse undersggte mulig-
hederne for en konsolidering med henblik pa at skabe et starre og finansielt staerkere selskab til gavn for ak-
tioneererne. Processen omfattede b.la. en undersggelse af mulighederne for at kabe en bestemmende ind-
flydelse i eksisterende ejendomsselskaber, kob af portefeljer af ejendomme og fusioner med eksisterende
selskaber af samme karakter som Berlin 1ll A/S. Ledelsen konstaterede imidlertid, at en s&dan konsolidering
fordrede en betydelig likvid beholdning samt en aktiekurs, der ikke afveg vaesentligt fra den indre veerdi for
det tilfeelde, at Selskabets aktier skulle indgd som betalingsmiddel. Begge forhold har vaeret en udfordring for
Selskabet.

Sidelebende med konsolideringsbestreebelserne praesenterede ledelsen i september 2011 pa en generalfor-
samling et betinget tilbud fra Corestate Capital AG om overtagelse af hele Selskabets ejendomsportefalje i
en transaktion, hvor kgber skulle overtage aktierne i det tyske datterselskab, der ejer ejendomsportefaljen.
Transaktionen blev gennemfart i december 2011 med det resultat, at Berlin Il A/S kan fortseette som selv-
staendigt selskab med en likvid beholdning som eneste aktiv.

Det er Ledelsens opfattelse, at finansiering af ejendomme i den kommende periode — frem til 2015 — vil blive
pavirket negativt af det regelseet, som bankerne gkonomisk og lovgivningsmaessigt er underlagt, herunder vil
prisen for fremmedkapital forventeligt stige som falge af forhgjelser af marginer og bidrag. Samtidigt skaber
disse udfordringer gode muligheder for Berlin Il A/S, der kan drage nytte af de muligheder, som opstar, fordi
Selskabet har en god likvid position.

2.0 Selskabets kapitalgrundlag

Selskabets egenkapital udger pr. 31. marts 2012 DKK 322.567.845 (EUR 43.372.216), hvoraf likvider udger
DKK 304.620.275 (EUR 40.959.000). Opggerelsen af den endelige kebesum for aktierne i de tyske dattersel-
skaber er efterfglgende blevet betalt

3.0 Karakteristika for fremtidige investeringer

Berlin IIT A/S Side 1 af 5
Tjgrnebakken 6 Selskabsmeddelelse
3460 Birkergd nr. 94 / 2012



Berlin III A/S

- Bestyrelsen forventer at foretage ejendomsrelaterede investeringer, der enten foretages direkte i
ejendomme eller i aktier, anparter, andele eller ved keb af fordringer. Disse investeringer vil alle bee-
re en forventning om et direkte afkast pa 7% eller derover. Der forventes til de fleste investeringer at
veere knyttet et element af lanefinansiering, saledes at afkastet af den foretagne egenkapitalinveste-
ring som udgangspunkt vil udgare mellem 7-15%, men ogséa gerne mere.

- De fremtidige investeringer forventes at generere bade et veerdistigningselement og et lebende af-
kast. Af det lgbende likvide afkast vil 70% blive geninvesteret , mens 30% af det likvide resultat af
Bestyrelsen vil blive foreslaet udloddet som udbytte.

- Som felge af de ambitiose afkastkrav vil selskabets fremtidige risikoprofil vaere relativt aggressiv.
Dette indebeerer bl.a., at der ikke vil veere graenser for, hvor stort et finansieringselement der vil veere
knyttet til de enkelte investeringer. Det forventes dog, at egenkapitalelementet pa de forskellige in-
vesteringer vil udggre 10-20% af den samlede investering. Denne risikoprofil indebzerer, at selska-
bet vil antage karakter af kapitalfond med ejendomsrelaterede investeringer frem for et traditionelt
langsigtet ejendomsselskab, men fokus vil veere pa at drage fordel af de bevaegelser, der er pa
ejendoms- og finansieringsmarkedet.

- Med en profil som kapitalfond vil der ikke vaere samme behov for at forblive barsnoteret, og Besty-
relsen har derfor sat greensen for hvilken kapital, der bgr blive tilbage i Selskabet for at Selskabet vil
forblive med at vaere barsnoteret. Dette betyder, at safremt der er s& mange aktioneerer, der benytter
sig af tilbagekgbsprogrammet, at egenkapitalen i Selskabet bliver under DKK 150 mio. (EUR 20
mio.), vil Selskabet blive afnoteret. Det vurderes, at det ikke giver mening at bevare en bgrsnotering,
safremt kapitalen ikke udger en vis starrelse og med en tilpas spredning, idet omkostninger og mer-
arbejde ved at forblive barsnoteret vil veere for belastende.

4.0 Investeringsomfang og profil

DKK

Kgb af
fordringeri
veldrevne

K/S'er

Egen
ejendoms-
portefglje

Ejendoms-

udvikling

Noterede
aktieri
ejendoms-
selskaber

Selskabets investeringsomfang begraenses af den tilbageveerende likvidbeholdning, som Selskabet har efter
gennemfgrslen af tilbbagekabsprogrammet.
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Med baggrund i et afkast/risikoscenarie for investeringer i henholdsvis noterede aktier i ejendomsselskaber,
ejendomsudviklingsprojekter, egen ejendomsportefalje og fordringer i veldrevne K/S’er forventes investe-
ringsprofilen at blive falgende:
- Udger Selskabets likvidbeholdning et belgb, der er mindre end DKK 30 mio. (EUR 4 mio.), vil inve-
steringerne hovedsageligt blive i noterede aktier i ejendomsselskaber, hvor aktieinvesteringen alene
vil ske, safremt en betydelig indflydelse kan opnas.

- Safremt likvidbeholdningen bliver i niveauet DKK 30-100 mio.(EUR 4-13 mio.), vil sdvel investeringer
i enkeltstaende udviklingsprojekter som direkte ejerskab i egen ejendomsportefalje blive aktuel.

- Med en likvidbeholdning pa mere end DKK 100 mio. (EUR 13 mio.) vil hensynet til spredning af risi-
ko gare investering i fordringer i veldrevne K/S’er til et attraktivt supplement til ovenstaende investe-
ringer. K/S-selskaberne skal veere karakteriseret ved lang lejekontrakt med solide lejere og attraktiv
placering af ejendommen, men hvor 2.prioritetsfinansieringen er vanskeliggjort af 2. prioritetsbanken.
Investeringsmuligheden vil ikke blive uddybet yderligere, idet ledelsen ikke for naervaerende har kon-
krete investeringsmuligheder.

Afkast/risiko
20%
<1%
Aftale- Ejerskab Ejendoms- Direkte por-
indskud via ejen- udvikling tefalje-
doms- investering
selskaber

Nedenstaende beskrivelser er eksempler pa aktuelle investeringsmuligheder, som endnu ikke har veeret rea-
litetsbehandlet, men alene praesenteres som konkrete eksempler.

Berlin IIT A/S Side 3 af 5
Tjgrnebakken 6 Selskabsmeddelelse
3460 Birkergd nr. 94 / 2012



Berlin III A/S

4.1 Noterede aktier i ejendomsselskaber

Aktie-
Egne investe-
portefgljer ringer

Veerditilveekst og udbytte
Risikospredning
Likviditetsbehov

Generelt er noterede ejendomsaktier prissat ca. 40% lavere end den indre veerdi, hvilket umiddelbart gor
disse aktier attraktive under forudseetning af, at de regnskabsmaessige aktiver og passiver er opfert til mar-
kedsveerdi.
Investeringerne vil alene ske, safremt en betydelig indflydelse opnas, saledes at Berlin lll A/S’ kompetencer
inden for effektiv drift med fokus pa driftens likviditetsbidrag nyttiggeres. Endvidere skal indflydelsen benyt-
tes til at synliggare de reelle veerdier i det investerede selskab med henblik pd at reducere de 40% rabat i
forhold til den indre veerdi.

e Betydelig indflydelse

e 40% rabat ved kurs /indre veerdi

¢ Noterede selskaber

Selskab 1 e Tysk portefglje med en balancesum pa EUR 80 mio.
Kontrollerende indflydelse
Markant iboende potentiale

Selskab 2 e Tysk portefglje med en balancesum pa EUR 200 mio.
Kontrollerende indflydelse
Sikre en realisering af veaerdiforskellen mellem kurs og indre veerdi

Selskab 3 e Tysk portefglie med en markedsveerdi pa EUR 30 mio. og en balan-
cesum pa EUR 400 mio.
Sikre selskabet en konsolidatorposition samt performanceforbedring
e Vasentlig indflydelse for EUR 5 mio.

4.2 Ejendomsudvikling

Aktiviteten ejendomsudvikling vil veere enkeltstdende projekter med egenkapitalindskud op til EUR 2 mio. pr.
projekt karakteriseret ved en ukompliceret udviklingsproces samt udlejning til robuste lejere med lang leje-
kontrakt. Projektet saelges umiddelbart efter faerdiggerelse.
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Kabenhavn e 12.700 m2 til EUR 35 mio. efter ombygning
udlejet til anerkendte dagligvare-aktarer

e EUR 20 mio. realkreditbelaning samt et
banklan pa EUR 10 mio. Egenkapital i 2012:
EUR 4 mio., 2017: EUR 12 mio. og 2022: 25
mio.

4.3 Direkte investering i egen ejendomsportefolje

Erhvervelsen af egen portefolje forventes at ske fra bank, kreditinstitut eller pensionsselskab med overek-
sponering i ejendomme. Et fortsat medejerskab fra saelger vil veere muligt.

Portefaljestarrelsen antages at blive i niveauet EUR 135 mio. med en geografisk placering i enten Danmark
eller Tyskland.

Veerdiskabelsen bestar i at nyttiggare Berlin 1l A/S’ kompetencer inden for ejendomsdrift, herunder identifi-
kation af palidelige og effektive samarbejdspartnere, samt erfaringer med rotation og realisering af ejen-
domme, hvor potentialerne er realiseret.

Tyskland Tysk portefalje med en balancesum pa EUR 130
mio. og en nettoomsaetning pa EUR 10 mio. samt
langfristet lan pa EUR 85 mio.

Danmark Dansk portefglje beliggende i Kebenhavn med 826
lejligheder. Balancesum pa EUR 240 mio. samt
langfristet lan pa EUR 180 mio.

Afslutning

"We are operating in an environment that is simply impossible to model”, citat "TEmerging Trends in Real Es-
tate Europe 2012”. De kommende ar bliver praeget af refinansieringer samt penge- og kreditinstitutters ba-
lancereduktioner, hvilket vil give irrationelle dispositioner, der samtidig giver gode muligheder for at gennem-
fare investeringer pa attraktive vilkar.

Kombinationen af Berlin lll A/S’ evner til at eksekvere en forretningsplan og en solid likvidbeholdning ger
selskabet saerdeles godt rustet til at realisere mange af de potentialer, som er beskrevet overfor.

Birkergd, april 2012
Henrik Frisch, bestyrelsesformand

Kontaktperson:
Eventuelle henvendelser vedragrende fondsbarsmeddelelsen rettes til selskabets formand Henrik Frisch pa
telefon + 4520 10 60 11.
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